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序章 本研究の目的 
 
第 1 節 問題の所在 
 
規範的な手法1を用いた企業集団会計に関する学術研究においては，連結会計を主題とす
る研究および企業結合会計を主題とする研究が数多く見受けられる。長年にわたって蓄積
されてきたこれらの分野における学術研究の成果および知見に基づき，日本の会計基準設
定主体である企業会計基準委員会（Accounting Standards Board of Japan: ASBJ）は，
国際的な会計基準の設定・改正の場面において積極的な意見発信を行ってきた。ときには，
国際的な会計のルール設定における主導的な立場にある国際会計基準審議会（International 
Accounting Standards Board: IASB）や米国財務会計基準審議会（Financial Accounting 
Standards Board: FASB）の見解と対立しつつも，ASBJ は，安易に国際的な時流に流される
ことなく，日本の立場からの意見発信を継続することによって議論を深めてきた。このよ
うな観点から，ASBJ およびその意見形成に寄与する市場関係者は，企業結合会計および
連結会計に関する国際的なルール設定の場面において多大な貢献を果たしてきたといって
よいであろう。 
その一方で，持分法（equity method）2に関する研究は，これまでの学術研究において，
連結会計に関する学術研究の一領域として副次的な研究課題とされており，関連会社投資
や持分法会計に焦点を当てて体系的な分析を行っている先行研究はほとんど見受けられな
い。そのような状況は，日本の学術研究に固有の状況ではなく，国際的な学術研究におい
ても同様である。そのため，日本の会計基準のみならず，国際的な会計基準においても，
持分法会計に関する概念的な整理が行われないままに実務上のルールが作成され，関連会
社投資については，これを子会社投資に準ずるものと考えたうえで，持分法は，一般に連
                                               
1 ここでいう規範的な手法は，米山（2008, p.1）における「利益の測定・開示に関わる個別のルー
ルやルールの体系を対象とした伝統的なスタイルの会計研究」であり，「実証的な手法にもとづく会
計研究」および「分析的なスタイルの研究」と区別するために用いている。AAA（1977）の会計理
論の分類でいえば，古典的アプローチに該当する。なお，このような会計理論や会計研究の手法に
ついては，AAA（1966），青柳・塩原・武田・津曲・原田（1978），Smith（2011）を参照。 
2 持分法は，実価法とよばれることもある。なお，中島（1975, p.224）は，「『持分法（equity method）』
は，わが国ではこれまで『実価法』とよばれることが多かったが，投資の評価を実価によって行う
という場合の実価とここでの equity methodとは単純にこれらを結びつけて論ずるわけにいかない
ので，『持分法』という訳語の方が誤解を避けるうえで適当」であると指摘している。 
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結の代替手法と解釈されている。このような準子会社としての関連会社の考え方や一行連
結としての持分法の位置づけは，国際的にも広く受け入れられてきた伝統的な通念の 1 つ
といってよいであろう。しかしながら，近年の国際財務報告基準（International Financial 
Reporting Standards: IFRS）の設定・改正を巡る議論においては，このような関連会社投資
および持分法会計に関する伝統的な通念が崩れようとしている。 
持分法会計は，「アジェンダ協議 2011」3において優先プロジェクトとして提案され4，そ
の後の 2012 年に公表された「フィードバック・ステートメント・アジェンダ協議 2011」
では，IASB の優先調査研究プロジェクトの 1 つとされている。これを踏まえ，IASB は，
国際会計基準（International Accounting Standards: IAS）第 28 号「関連会社および共同支配
企業に対する投資」の修正作業を進めている。しかしながら，持分法会計に関する IASB
の修正提案は立て続けに撤回を余儀なくされており，そこでの議論は混迷を極めている。 
2012 年に IASB が公表した公開草案「持分法：その他の純資産変動に対する持分（IAS
第 28 号の修正案）」では，IAS 第 28 号における取扱いが不明確と指摘されていたその他の
純資産変動5に対する持分について，投資企業の資本として認識することが提案されていた
（10 項）。しかし，このような IASB の改訂案に対しては，多くのコメント提出者からの
懸念が示されることとなり，2014 年に IASB は，規定数を満たす賛成が得られなかったと
して最終基準を公表しないことを決定している。 
また，2012 年に IASB が公表した公開草案「投資者とその関連会社または共同支配企業
の間の資産の売却または拠出（IFRS 第 10 号および IAS 第 28 号の修正）」では，投資企業
とその関連会社または共同支配企業の間の資産の移転の会計処理を修正し，改訂基準を
2016年 1月 1日以後に開始する事業年度から適用することが提案されていた。しかし，2015
年に IASB が公表した公開草案「IFRS 第 10 号および IAS 第 28 号の修正の発効日」では，
                                               
3 「アジェンダ協議 2011」は，IASB のアジェンダ設定プロセスに関する一般からのインプットの
経路を設けることによって公的説明責任と正当性を高めること，およびそれによって IFRS への関
心と IFRS の可視性を国際的に深めることを目的としている（p. 6）。 
4「アジェンダ協議 2011」では，IAS 第 28 号における持分法会計の規定に関して，適用の複雑性（の
れんの算定，ダウン・ストリーム取引およびアップ・ストリーム取引における利益の部分消去，減
損の測定）の問題，および使用の適切性（そもそも持分法の使用を認めるべきか，また，個別財務
諸表においても使用すべきか）の問題が指摘されている（p. 22）。 
5 公開草案「持分法：その他の純資産変動に対する持分（IAS 第 28 号の修正案）」において，その
他の純資産変動とは，投資先企業の純資産の変動のうち投資先企業の純損益またはその他の包括利
益（other comprehensive income: OCI）に認識されておらず，受け取った分配ではないものとさ
れており，その例として，投資先企業が第三者に追加の株式を発行した場合等が挙げられている（10
項）。 
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持分法会計に関する調査研究プロジェクトからもたらされる修正が確定されるときまで，
当該公開草案の適用日を無期限に延長することが提案されている6（C1C 項）。 
このような持分法会計に関する基準改正を巡る議論の混迷の原因は，欧州財務報告諮問
グループ（European Financial Reporting Advisory Group: EFRAG）が 2014 年に公表したショ
ート・ディスカッション・シリーズ「持分法：測定基礎なのか一行連結なのか」において
指摘されているように，IASB の提案は「明確な概念的な基礎が欠如しており，また，潜
在的に IFRS と矛盾する」（4 項）ことであろう。無論，国際的なコンセンサスを必要とす
る国際会計基準の設定・改正の局面においては，持分法会計の目的や概念といった慎重な
検討を要する論点を長期プロジェクトとして棚上げしたうえで，短期的に対処が可能な（と
IASB が考えていた）論点を取り上げ，優先的に基準改正を進めていくアプローチを否定
することはできないのかもしれない。しかしながら，そのようなアプローチの当然の帰結
として，IASB による持分法会計に関するルール改正の作業は暗礁に乗り上げている。 
このような持分法会計に関する国際的なルールの現状に鑑みると，持分法会計の基礎に
ある概念を明らかにし，そのうえで，そのような概念と整合するような会計処理を明らか
にする必要があるといえる。 
 
第 2 節 本研究の目的および構成 
 
 前節で示した問題意識に基づき，本研究は，現在の会計のルールのもとで持分法の適用
対象とされている関連会社投資に焦点を当て，持分法会計の基礎概念およびそれと整合す
る会計処理を明らかにすることを目的とする7。これまでの学術研究では焦点が当てられて
こなかった持分法会計を主題とする研究に関して一定の成果を得ることができれば，それ
によって今後の学術研究における 1 つの分析軸を提示することが可能になるとともに，今
後の国際的な会計のルール設定に対しても一定の貢献をなしうるものと考えられる。 
本研究の分析対象は，現在の会計のルールにおいて持分法の適用が要求されている関連
会社投資に限定されるわけではない。持分法を連結の代替手法の 1 つと解釈する伝統的な
                                               
6 適用日を延期する IASB の提案については，コメント提出者の過半数が支持したことを踏まえて，
2015 年 12 月に最終確定されている。 
7 本研究では，現在の会計のルールのもとで持分法の適用対象とされている非連結子会社および共
同支配企業については，主たる分析対象である関連会社投資の性格や持分法の考え方の検討にあた
って必要となる場合を除いて検討しない。 
4 
 
通念に鑑みると，連結会計に関する先行研究において明らかにされてきた知見を踏まえた
分析が不可欠となる。また，持分法の会計手続がパーチェス法，ないしは取得法の会計手
続と共通しているといえるのであれば，企業結合会計に関する先行研究を踏まえた分析が
必要となる。そのため，本研究は，主として持分法会計や関連会社投資を分析対象とする
ものの，これらの分析に関連する連結会計や企業結合会計における諸論点についても，分
析対象に含まれることになる。 
現在の会計のルールにおける関連会社投資の位置づけは，子会社投資と政策保有投資の
中間的な性格とみることができる。換言すれば，関連会社投資は，株式投資における一種
の限界的な状況8といえる。本研究は，持分法会計や関連会社投資という一種の限界的な状
況を分析することによって，企業集団会計に関するインプリケーションを引き出すことを
意図している。 
このような検討を踏まえて，本研究においては，これまでの国際的な会計基準のコンバ
ージェンスの過程において IASB と FASB が合意し，現在の国際的な会計のルールや学術
研究において通念とされている事項についても批判的に検討する。例えば，前述の関連会
社投資の会計処理に関して国際的に受け入れられてきた通念を取り上げてみると，そこに
は 2 つの予断が内包されているといえる。 
1 つは，「関連会社は連結子会社に準ずるものである」という予断である。国際的にも広
く受け入れられている支配企業モデルに基づく連結上のエンティティーを前提とすれば，
親会社と連結子会社によって 1 つのエンティティーが構成されることになる。そのような
エンティティーの中には，投資企業との間で支配従属関係が存在していない関連会社が入
り込む余地はない。このような観点からは，子会社と関連会社は異質であり，両者を同視
する余地はないようにもみえる。一方で，経営者のグループ経営に関する実務感覚に合致
するのは，子会社だけではなく関連会社も含めたエンティティーであり，支配企業モデル
自体が現実と乖離した考え方であるとする見方も存在しうる。 
もう 1 つは，「持分法は連結の代替手法である」という予断である。全部連結の実務が
発展する以前において，子会社投資に適用されていた持分法は，連結の代替手法として用
                                               
8 斎藤（2013, pp. 363-364）が指摘するように，「限界状況で表出する問題には，ひとつのシステ
ムの本質的な性格が反映されていることも少なくない」と考えられる。そのため，関連会社投資を
巡る問題を体系的に考察すれば，持分法会計の概念整理にとどまらず，会計上のエンティティーの
範囲や投資成果の実現といった財務会計の基礎概念に関して，先行研究や IASB によって提示され
ているモデルとは異なる結論を導き出すことができる可能性がある。 
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いられていたといってよいであろう。しかしながら，その後の全部連結の実務の普及，持
分法の適用対象の拡大，さらには，持分法に関するルール改正といった環境変化の中で，
持分法会計の実質的な意味も変質してきている可能性がある。換言すれば，現代の企業環
境において用いられている持分法は，連結とは異質な会計手法とみる余地もある。その一
方で，このような環境変化を経ても，連結の代替手法の 1 つとする伝統的な持分法会計の
考え方は変質しておらず，一行連結としての持分法の位置づけを支持する立場もありうる。 
そして，持分法会計の基礎概念が不明確であるという根本的な問題から派生して，現在
の会計のルールにおける諸規定においても，その根拠が不明確なものが含まれている可能
性がある。それは，IASB や FASB が作成してきたルールだけではなく，日本のルールにお
いても同様である。周知のように，持分法会計に関するルールの多くは，「連結のルールに
準ずる」という説明が繰り返されているものの，前述のような関連会社投資と子会社投資
の異質性を前提とすれば，そのようなルールの多くが適用根拠を失うはずである。 
本研究は，持分法会計の基礎概念およびそれと整合する会計処理を明らかにすることを
目的としているが，以上で示したような関連会社投資と子会社投資の関係，あるいは，持
分法と連結の関係に関する通念を批判的に検討することをつうじて，このような目的の達
成を試みる。 
 本研究の構成は以下のとおりである（図表序-1 参照）。 
 まず，第 1 章から第 3 章で構成される第一部においては，連結上のエンティティーの画
定基準，持分法の位置づけ，および関連会社投資の性格といった持分法会計に関連する基
礎概念を整理する。 
第 1 章では，連結上のエンティティーの範囲の画定基準を明らかにする。連結上のエン
ティティーの範囲の画定基準としては，理論上は複数の選択肢を想定しうるものの，現在
の会計のルールにおいては，支配企業モデル（controlling entity model）が採用されてい
るといわれている。そこで，支配企業モデルの歴史的な普遍性を検証するために，第 1 章
では，最初に，そのような連結上のエンティティーを画定するための有力な考え方として
支配企業モデルおよびリスク経済価値モデル（risk and rewards model）の考え方を明ら
かにし，両者の関係を整理する。そのうえで，米国における 1934 年証券取引所法以降に
公表されている連結会計に関するルールや主要な先行研究を分析することをつうじて，連
結上のエンティティーの画定基準に関する考え方を明らかにする。 
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図表序-1 本研究の全体像  
 
序章 研究の目的および構成 
 
【第 1 部 持分法会計の基礎概念】 
第 1 章 連結上のエンティティーの画定基準：支配概念に基づくエンティティーの範囲 
第 2 章 持分法の位置づけ：一行連結から測定基礎への変化 
第 3 章 関連会社の位置づけ：支配の一形態としての重要な影響力の考え方 
 
【第 2 部 持分法の会計手続】 
第 4 章 持分法適用関連会社の時価発行増資の会計処理：持分変動差額の処理方法 
第 5 章 企業集団の内部取引に関する会計処理：未実現利益の消去方法 
第 6 章 組織再編の会計処理：投資原価の公正価値に基づく評価替えの可否 
第 7 章 持分法会計の展望：持分法会計の基礎概念と整合する会計モデル 
 
終章 研究の総括および課題 
 
 第 2 章では，会計のルールにおける持分法の位置づけの歴史的な変化を明らかにする。
持分法については，これを測定基礎（measurement basis）とみる考え方と一行連結（one-line 
consolidation）とみる考え方が存在している。英国や米国の初期の実務にみられる持分法は，
連結の代替手法として用いられていたものの，今日においてはそのような解釈が困難とな
りつつあり，持分法を測定基礎とみる考え方が台頭しつつある。そこで，測定基礎と一行
連結という持分法の 2 面的な性格を整理したうえで，米国における会計基準のもとでの持
分法の位置づけが歴史的にどのように変化してきたのかを分析し，また，そのような変化
が生じた原因を明らかにする。 
 第 3 章では，連結上のエンティティーの範囲が支配概念に依存して規定されることを前
提として，関連会社投資における重要な影響力の意義を明らかにする。分析にあたっては，
まず，現在の会計のルールにおける関連会社投資および重要な影響力に関する諸規定を観
察することによって，20%の議決権比率の閾値を用いることや子会社の範囲に依存して関
連会社の範囲が規定されることといった特徴を抽出し，そのような特徴の合理性を検証す
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る。そのうえで，子会社だけではなく関連会社についても，投資企業の企業集団に含まれ
うるという観点から，支配の一形態としての重要な影響力の考え方を整理し，関連会社投
資に対して一行連結としての持分法を適用する根拠を明らかにする。 
つぎに，第 4 章から第 7 章で構成される第二部においては，第一部において明らかにさ
れた持分法会計に関する基礎概念と整合するような一行連結としての持分法の会計手続を
明らかにする。 
 第 4 章では，持分法適用関連会社の時価発行増資によって生じた持分変動差額の会計処
理を検討する。IASB が 2012 年に公表した公開草案では，持分法適用関連会社の時価発行
増資によって生じた持分変動差額を投資企業の資本として認識することが提案されていた。
そこで，第 4 章においては，このような会計処理について，投資企業の資本利益計算の観
点から批判的に検討し，また，持分変動差額を損益として処理すべきといえるのであれば，
そのような損益の認識時点に関して，投資の継続性および持分の継続性の観点から分析を
行う。 
 第 5 章では，投資企業と持分法適用関連会社の間の取引において付加されている利益の
会計処理を検討する。現在の会計のルールにおいては，投資企業と持分法適用関連会社と
の間の取引によって生じた未実現利益の消去方法については，基本的に部分消去方式が採
用されている。そこで，親子会社間取引において生じた未実現利益の消去に関する先行研
究における議論を踏まえ，投資企業と持分法適用関連会社の間の取引によって生じた未実
現利益の消去における部分消去方式の適否を明らかにする。 
 第 6章では，組織再編が行われた場合の投資原価の評価替えの可否に関する分析を行う。
現在の会計のルールにおいては，いわゆる段階取得が行われた場合には，被取得企業に対
する支配の獲得という事実を重視して，従来の投資原価を公正価値に評価替えすることと
されている。しかし，このような会計手続は，取得原価主義会計との整合性を重視してき
た伝統的なパーチェス法の考え方とは異質な会計手続といえる。そこで，IASB と FASB
の企業結合プロジェクトによって確立された取得法の基礎にある考え方を，このような伝
統的なパーチェス法の考え方に照らして明らかにする。そのうえで，組織再編の結果とし
て生じる支配の獲得と喪失，および重要な影響力の獲得と喪失による投資原価の公正価値
への評価替えの可否を検討する。 
 補論では，個別財務諸表上の持分法の適用の可否を検討する。個別財務諸表においては，
法人格に基づきエンティティーの範囲が規定されるため，そのような場面で適用される持
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分法の会計手続を分析することによって，測定基礎としての持分法の考え方が明らかにな
るものと考えられる。そこで，子会社投資および関連会社投資の個別財務諸表上の会計処
理方法として，持分法と原価法の期間損益計算に与える影響を対比させることをつうじて，
それぞれの投資に測定基礎としての持分法を適用することの意義を明らかにする。 
 第 7 章では，第 1 章から第 6 章までの分析において明らかになった持分法会計の基礎概
念およびそれと整合する持分法の会計手続の考え方を踏まえ，現在の会計のルールとは異
なる代替的な持分法の会計モデルを明らかにする。第 1 章から第 3 章における分析によっ
て，投資企業によって排他的に支配されている関連会社に対する一行連結としての持分法
の適用根拠が明らかになる。また，第 4 章から第 6 章において分析を行う一行連結の会計
手続に関する 3 つの論点は，連結会計に関する先行研究における分類でいえば，第 4 章が
連結貸借対照表の作成基準に関連する論点，第 5 章が連結損益計算書の作成基準に関連す
る論点，第 6 章が組織再編に関連する論点に対応している。そのため，これらの分析によ
って得られた知見を応用することによって，持分法会計の基礎概念と整合するような，一
行連結としての持分法の会計手続を明らかにすることができると考えられる。 
最後に，終章では，本研究における成果を総括したうえで，残された課題を示す。  
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第一部 持分法会計の基礎概念 
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第 1 章 連結上のエンティティーの境界と支配概念† 
 
第 1 節 はじめに 
 
 関連会社投資の位置づけや持分法会計の考え方を検討する場合には，それらの検討に先
だって，連結上のエンティティー9の考え方を整理する必要がある。このようなエンティテ
ィーの考え方が明らかにされれば，関連会社が投資企業のエンティティーに含まれるか否
か，さらには，関連会社投資に適用される持分法を連結手法とみなすことができるか否か
を検討することが可能になる。そして，現代会計における連結上のエンティティーを考え
る場合に問題となるのが，支配（control）の概念である。 
支配概念は，会計基準における様々な場面で用いられている。例えば，IASB の概念フ
レームワークでは，資産は「過去の事象の結果として企業が支配している現在の経済的資
源」（4.3 項）と定義されている。また，IFRS 第 10 号「連結財務諸表」は，他の企業（子
会社）を支配している企業（親会社）に連結財務諸表の作成を要求している（2 項）。この
ように，現在の国際会計基準によると，会計上の認識対象となる資産の範囲や企業集団の
範囲が支配概念に依存して画定されることになる。そのため，支配概念は現代会計の基礎
にある鍵概念の 1 つといってよいであろう10。 
                                               
† 本章は，吉野（2017a）を加筆・修正したものである。 
9 ここでいうエンティティーは，新井（1978, p.209）で指摘されているように，複数の企業を一つ
の企業集団とみなす場合の会計単位を意味するものであり，特定の会計主体論と関連づけるもので
はない。IASB の議論におけるエンティティーについても「企業実体すなわち会計単位のあり方に
限定されたものとみなすことができる」（梅原 2010, p.1128）といえる。なお，エンティティーの
境界を規定したうえでの会計主体論の課題については，大雄（2018）で検討されている。 
10 会計のルールにおける支配概念は，このような資産の定義や連結の範囲の場面以外においても，
広く用いられている。例えば，金融資産の条件付譲渡における財務構成要素アプローチは，財務構
成要素に対する支配が移転した場合に，当該構成要素の消滅を認識する考え方である。また，企業
結合会計においては，他の企業に対する支配を獲得した場合の会計処理方法として，取得法（パー
チェス法）が用いられている。さらに，IFRS 第 15 号「顧客との契約から生じる収益」では，「約
束した財またはサービス（すなわち，資産）を顧客に移転することによって企業が履行義務を充足
した時に（または充足するにつれて），収益を認識しなければならない。」とされ，「資産が移転する
のは，顧客が当該資産に対する支配を獲得した時（または獲得するにつれて）である。」とされてい
る（31 項）。なお，川本（2002, p.73）が指摘しているように，「支配は使われる場面に応じて，そ
の意義を変える可能性がある」が，本研究においては，連結上のエンティティーの範囲を画定する
ために用いられている支配概念を分析対象とすることとし，会計基準全体の体系における支配概念
の整合性については検討しない。 
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 現在の会計のルールにおいて，連結財務諸表の作成は，投資企業と投資先企業の支配従
属関係が存在する場合に要求されている。換言すれば，別個の法人格を有する複数の企業
間の支配従属関係に着目することによって，それらの企業を結合し，会計上の一つの集団
が存在することとされている。そのため，連結上のエンティティーの境界は，このような
支配概念に依存して画定されているといえる。しかしながら，このような連結上のエンテ
ィティーの範囲の画定基準は，社会学の文脈でいえば，塩原（1981, p.4）が指摘している
ように，「集団を集団たらしめる本質は何か，といった厄介で退屈な問題」であり，「古典
的集団論が悪戦苦闘してきた設問」といえる。後述するように，別個の法人格を有する複
数の企業を一つのグループとみなすための基準については，理論上は複数の選択肢を想定
しうる。したがって，連結上のエンティティーの範囲を画定するために支配概念を用いる
ことは自明のことではない11。 
 本章の目的は，FASB と IASB の概念フレームワークに関する共同プロジェクトの成果
を踏まえ，主として米国における連結会計に関するルールの変遷および主要な先行研究を
分析することをつうじて，連結上のエンティティーの範囲を画定するための考え方を明ら
かにすることである12。 
 本章の構成は，以下のとおりである。まず，第 2 節では，連結上のエンティティーの範
囲を画定するための代表的な考え方である支配企業モデル（controlling entity model）と
リスク経済価値モデル（risk and rewards model）の考え方を明らかにし，両者の関係を
整理する。つぎに，第 3 節では，米国において連結財務諸表制度が法制化された 1934 年
以降に公表されている連結会計に関するルールおよび主要な先行研究を分析することをつ
うじて，連結上のエンティティーの範囲を画定する考え方を明らかにする。第 4 節におい
ては，本章における結論を示す。 
 
 
                                               
11 別個の法人格を有する 2 つ以上の企業を 1 つの企業集団とみなす根拠については，会計学におけ
る議論にとどまらず，法学上も問題となりうる。例えば，神作（2013, pp.61-62）は，会社法上の
企業グループの定義として，議決権を有する株式・持分の所有という観点の他に，企業間の契約関
係という観点や市場との境界という観点を挙げている。 
12 米国におけるルールを主たる分析対象とする理由は，古くから連結会計に関連するルールが整備
され，また，そのようなルールに関連する先行研究が蓄積されてきているという点で，本章におけ
る分析対象として適切であると考えられるからである。 
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第 2節 エンティティーの画定基準 
 
IASB と FASB が概念フレームワークに関する共同プロジェクトの成果として 2008 年
に公表している討議資料「財務報告のための概念フレームワーク：報告企業」（IASB 2008
および FASB 2008）では，連結上のエンティティーの範囲を画定するための考え方が整
理・検討されている。そこで，本節では，IASB（2008）を参照しつつ，連結上のエンテ
ィティーの範囲を画定するための代表的な考え方である支配企業モデルおよびリスク経済
価値モデルの考え方を明らかにする13。 
 
第 1 項 支配企業モデル 
IASB（2008, 64 項）では，支配企業モデルによると，事業活動の領域は他の企業に対
するある企業の支配14の範囲によって境界線が描かれ，あるグループ報告企業は支配企業
と支配されている他の企業によって構成されると説明されている。IASB（2008）におけ
るこのような説明に基づくと，支配企業モデルは，複数の企業の間で支配従属関係が存在
する場合に，それらの企業を一つのエンティティーとみる考え方と定義することができる。 
支配企業モデルを採用している代表的な会計基準としては，前述の IFRS 第 10 号を挙
げることができる。IFRS 第 10 号では，「支配を連結の唯一の基礎とすべき」と指摘され，
「投資者が，投資先のリターンに重要な影響を及ぼす投資先の活動を指図するパワーを有
していて，そのパワーを使用することで便益を得られる場合には，投資先を連結し，投資
先の資産，負債，資本，収益，費用およびキャッシュフローを連結財務諸表に表示すべき
である」（BC31 項）とされている。このような考え方に基づくと，投資企業と投資先企業
の間で支配従属関係が存在する場合に，投資企業を親会社，投資先企業を子会社と位置づ
けたうえで，両者が一体となって連結上の単一のエンティティーを構成することになる。 
このような支配企業モデルには様々なバリエーションを想定しうる。それは，支配企業
モデルに基づくエンティティーの範囲は，支配概念をどのように定義するのかによって異
                                               
13 なお，IASB（2008）において示されている共通支配モデル（common controlling model）につ
いては，結合財務諸表（combined financial statements）に関するモデルであるため，本研究では
検討しない。 
14 IASB（2008, 49 項）において企業の支配は，ある企業の便益にアクセスし（または損失の発生
を削減し），それらの便益の金額を増加，維持または防ぐ（protect）（または，それらの損失の金額
を減少する）ように，その企業の財務および事業の方針を指揮（direct）するための能力であると
されている。 
14 
 
なるからである。 
例えば，IFRS 第 10 号では，連結上のエンティティーの範囲を画定する際に用いられる
支配の定義について，「投資者は，投資先への関与により生じる変動リターンに対するエク
スポージャーまたは権利を有し，かつ，投資先に対するパワーにより当該リターンに影響
を及ぼす能力を有している場合には，投資先を支配している」（6 項）とされている。この
ような支配の定義に基づくと，投資先企業に対するパワーとそこから生み出されるリター
ンの帰属によって支配の有無が判定されることになるため，投資企業が投資先企業に対す
るパワーを有しているものの，そこから生み出されるリターンが投資企業に帰属しない場
合には，当該投資先企業は，投資企業の連結上のエンティティーの範囲から排除されるこ
とになる15。一方で，支配の定義に関して，IFRS 第 10 号とは異なり，投資先企業に対す
るパワーの有無のみを問題とする場合には，このような投資先企業は，投資企業の連結上
のエンティティーの範囲に含まれる可能性がある。 
また，連結上のエンティティーの範囲を画定する際に用いられる支配概念について，わ
が国におけるグループ法人税制のように，ある会社の発行済株式総数のすべてを所有して
いる（完全支配関係が存在する）ことをもって，2 つの企業を経済的に一体のものとみる
こともできる16。このような完全支配関係に基づいてエンティティーの範囲を画定するア
プローチについても，支配企業モデルの一形態とみてよいであろう。「法律関係の複雑化を
防止して，法的安定性と予測可能性を確保するとともに，適用を容易にする」（金子 2016, 
p.414）という観点からは，連結会計上もこのようなアプローチを採用しうる。これに対
して，投資先企業の発行済株式総数のすべてを所有していなかったとしても，議決権の過
半数所有によって投資先企業を支配することは可能であるとする立場によった場合には，
連結上のエンティティーの範囲は異なることになる。 
このように，連結上のエンティティーの範囲を画定するために用いる支配の定義を巡っ
て，歴史的にも多様な見解が存在してきたといえる。 
 
                                               
15 IFRS 第 10 号では，支配の要素にリターンの概念を含めた理由について「パワーと支配とを同
一視すると，代理人が他者のために行動する状況において不正確な結論をもたらすことになるから
である。」（BC62 項）と説明されている。 
16 なお，金子（2017, p.453）は，日本の組織再編税制およびグループ法人税制について「支配」
という観点から分析し，「支配の概念自体は法人税法上で一貫している訳ではない」と指摘している。 
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第 2 項 リスク経済価値モデル 
IASB（2008, 97 項）では，リスク経済価値モデルによると，ある企業の活動が他の企
業の残余株主（または，残余債権者）の富（wealth）に影響を及ぼす場合，2 つの企業は
1 つのグループ報告企業に結合されなければならないとされている。IASB（2008）にお
けるこのような説明に基づくと，リスク経済価値モデルは，複数の企業の間で一定のリス
クと経済価値の帰属関係がある場合に，それらの企業を一つのエンティティーとみる考え
方と定義することができる。 
リスク経済価値モデルを採用していた代表的な会計基準としては，IFRS 第 10 号が適用
されるまで特別目的事業体（special purpose entity: SPE）17の連結の要否を規定していた
解釈指針委員会（Standing Interpretations Committee: SIC）解釈指針書第 12 号「連結
－特別目的事業体」を挙げることができる。SIC 解釈指針書第 12 号では，企業が SPE を
支配し，当該 SPE を連結しなければならない関係を示している可能性がある状況として，
以下の 4 つの状況が示されていた（10 項）。 
 
① 実質的に，SPE の事業活動が企業の特定の事業上の必要にしたがって企業のために
行われ，それにより企業は SPE の事業運営から便益を得ている。 
② 実質的に，企業は SPE の事業活動の便益の大半を獲得するための意思決定の権限
を保有し，または自動操縦の仕組みを設定することによって企業はこの意思決定の権
限を委託している。 
③ 実質的に，企業は SPE の便益の大半を獲得する権利をもつゆえに SPE の事業活動
に伴うリスクにさらされている。 
④ 実質的に，企業は SPE の事業活動からの便益を得るために，SPE またはその資産
に関連した残余価額または所有者リスクの大半を負っている。 
 
このような SIC 解釈指針書第 12 号の規定に基づくと，SPE の連結の要否については，
SPE の活動を指揮するためのパワーの存在ではなく，SPE の事業活動から生じるリスク
や便益の帰属に着目して判定することになる。そのため，SIC 解釈指針書第 12 号は，リ
スクと経済価値の帰属によってエンティティーの範囲を画定するリスク経済価値モデルに
                                               
17 SIC 解釈指針書第 12 号において，SPE は，限定的かつ十分に明確化された目的を達成するため
に創設された事業体とされている（1 項）。 
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基づいているといえる。 
 支配企業モデルに基づくエンティティーの範囲が支配概念の定義によって異なるのと同
様に，リスク経済価値モデルにおいても，リスクと経済価値の帰属の程度や内容によって
連結上のエンティティーの範囲が異なることになる。例えば，IASB（2008, 99 項）で指
摘されているように，リスク経済価値モデルのもとでは，金融機関に貸付先のリスクと経
済価値が帰属していることに着目して，両者が一体となって連結上のエンティティーを構
成しているとみることもできる。また，リスク経済価値モデルにおけるリスクと経済価値
の定量的な閾値をどのような水準に設定するのかに起因して，例えば，債務保証を行って
いる場合の保証先企業や，継続的な取引関係にある取引先企業についても，リスクと経済
価値が帰属しているとみたうえで，連結上のエンティティーの範囲に含まれる余地がある。 
  
第 3 項 支配企業モデルとリスク経済価値モデルの関係 
支配企業モデルとリスク経済価値モデルの関係については，2 つの見方が存在しうる。1
つは，支配企業モデルとリスク経済価値モデルの相違点を重視することによって，両者を
異なるエンティティーの画定基準とする見方である。もう 1 つは，リスクと経済価値の帰
属を支配の指標と位置づけることによって，リスク経済価値モデルを支配企業モデルの一
形態とする見方である。以下では，このような 2 つの見方を整理する。 
 
(1) 支配企業モデルとリスク経済価値モデルを異なる基準とみる見解 
IASB（2008, 103 項）では，支配企業モデルとリスク経済価値モデルは共通する側面を
有しているものの，他の企業へのパワーの考慮の有無，およびリスクと経済価値の種類と
いう観点から，次のような相違が指摘されている。 
まず，支配企業モデルでは，投資企業が他の企業の経営方針を左右するパワーを有して
いることが，両者を単一のエンティティーとするための必要条件とされている。一方で，
リスク経済価値モデルでは，投資企業によるそのようなパワーの有無が問題とされない。
そのため，支配企業モデルとリスク経済価値モデルには，連結上のエンティティーの範囲
の画定にあたり，他の企業に対するパワーの有無を考慮するか否かという違いがあるとい
える。このような相違に起因して，支配企業モデルのもとでは投資企業の連結上のエンテ
ィティーの範囲に含まれなかった投資先企業が，リスク経済価値モデルのもとでは，投資
企業の連結上のエンティティーの範囲に含まれることがありうることになる。 
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また，リスク経済価値モデルによると，残余持分または所有持分から生じるリスクと経
済価値のような特定の種類のリスクと経済価値に焦点を当てることによって，ある企業が
他の企業をエンティティーの範囲に含めるか否かを判定する。ここで，リスク経済価値モ
デルにおけるリスク経済価値と支配企業モデルにおけるリターンは，基本的に同様の概念
であると考えられるが18，支配企業モデルの場合には，他の企業から獲得されるリターン
を広く捉えるのに対して，リスク経済価値モデルの場合には，持分から生じるリターンに
限定されることになる。したがって，支配企業モデルによると投資企業の連結上のエンテ
ィティーの範囲に含まれる投資先企業が，リスク経済価値モデルによると当該エンティテ
ィーの範囲から排除されることがありうることになる。 
以上の支配企業モデルとリスク経済価値モデルの 2 つの相違点を要約すると，以下の図
表 1-1 のようになる。 
 
図表 1-1 支配企業モデルとリスク経済価値モデルの相違点 
 
エンティティーの画定基準 
相違点 
支配企業モデル リスク経済価値モデル 
パワーの考慮 あり なし 
リターンの種類 限定なし 
持分から生じるリスク
と経済価値 
出所：IASB（2008）を参考にして作成。 
 
連結上のエンティティーの範囲は，支配企業モデルとリスク経済価値モデルのいずれを
用いるのかによって異なりうる。すなわち，支配企業モデルとリスク経済価値モデルは，
エンティティーに関する異なる画定基準として位置づけられることになる。 
 
(2)リスク経済価値モデルを支配企業モデルの一形態とみる見解 
一方で，リスク経済価値モデルにおけるリスクと経済価値の帰属は，複数の企業の間の
支配従属関係の存在を推定するための手段であると解釈し，リスク経済価値モデルを支配
                                               
18 川西（2010，p.56）では，支配の定義における便益は，正となることも負となることもあること
から，大まかに「リスクと経済価値」と表現することもできると指摘されている。 
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企業モデルの一形態と位置づける見解もありうる。 
IASB（2008, 78 項）では，便益の大半を獲得し，またはリスクの大半が帰属する企業
は主導権を握っている可能性が高いという前提が存在することから，リスク経済価値モデ
ルは，支配企業モデルと必ずしも矛盾しないと指摘されている。このような考え方に基づ
くと，リスク経済価値モデルを用いる場合には，支配企業モデルにおけるリターンに相当
するリスクと経済価値の帰属という事実に着目することによって，投資企業によるパワー
の存在を推定していると解釈されることになる。そして，IFRS 第 10 号のように，投資先
企業に対するパワーとそこから生み出されるリターンの帰属という 2つの条件によって支
配関係の有無を判定する考え方を前提とすると，このようなリスクと経済価値（リターン）
の帰属によって，投資先企業に対するパワーの存在を推定し，支配関係の存在を認定する
わけである（図表 1-2 参照）。 
図表 1-2 における①通常のケースで示したように，投資企業による投資先企業に対する
パワーが存在している場合には，その帰結として，投資先企業から生じるリターンが投資
企業に帰属することになる。そこで，支配企業モデルを用いて投資企業と投資先企業の間
の支配従属関係の有無を判定する場合には，通常は，投資企業による投資先企業に対する
パワーの有無に着目することになる。 
一方で，SPE のようにパワーの行使が形式的に制限されているケース（②パワーの存在
が不明確なケース）においては，支配企業モデルによると，支配従属関係の有無の判定が
困難になってしまう。そこで，このようなケースにおいては，SPE のリスクと経済価値の
帰属に基づき，主たる受益者による当該 SPE に対するパワーの存在を推定するというア
プローチを用いることができる。このように考えると，リスク経済価値モデルのもとでの
リスクと経済価値の帰属という基準は，投資先企業に対する議決権の保有割合や投資先企
業の役員構成等と同様に，支配の指標の一つとして位置づけられることになる。 
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図表 1-2 パワーとリスク・経済価値（リターン）の関係  
  
① 通常のケース 
              リスク・経済価値（リターン） 
 
帰結 
                         
                   パワー 
 
② パワーの存在が不明確なケース 
              リスク・経済価値（リターン） 
 
推定 
                         
                   パワー 
 
以上のように，リスク経済価値モデルの位置づけについては，当該モデルを支配企業モ
デルとは異なる別個のエンティティーの画定基準とみる解釈と，当該モデルを支配企業モ
デルの一形態とみる解釈が存在しうる。 
 
第 3節 米国における連結上のエンティティーの画定基準 
 
前述のように，連結上のエンティティーの画定基準については，複数のモデルを想定し
うるが，現在の連結会計に関する会計基準においては，支配企業モデルが採用されている
といわれる。そこで，本節では，米国における 1934 年以降の連結会計に関するルールお
よび主要な先行研究19を分析することによって，連結上のエンティティーの画定基準とし
                                               
19 企業財務制度研究会は，1994 年に「米国財務会計基準（連結会計）研究委員会」を設置し，米
国の会計基準および先行研究を体系的に整理し，1995 年にその内容を報告書にとりまとめている。
そこで，本章で分析対象とする連結会計に関する主要な先行研究については，当該報告書（平松 
1995, pp.87-107）において連結財務諸表をめぐる諸学説として取り上げられている研究のうち，連
結上のエンティティーの画定基準に関連するものとする。 
P 社 S 社 
P 社 Ｓ社 
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て支配企業モデルを採用することに歴史的な普遍性が認められるか否かを検証する。 
 
第 1 項 連結財務諸表の法制化当時の画定基準 
 武田（1977, p.25）および平松（1995, p.10）は，米国の連結財務諸表に関する制度的な
起源は，1934 年に公表された証券取引所法（Securities Exchange Act of 1934）まで遡る
ことができると指摘している20。そこで，本章では，最初に 1930 年代における主要な先行
研究を取り上げる。1930 年代の連結会計に関する主要な先行研究として，1938 年に公表
された Sanders，Hatfield および Moore による「SHM 会計原則」および Kohler（1938）
がある。 
以下では，(1)1934 年証券取引所法，(2)「SHM 会計原則」および(3)Kohler（1938）を
分析し，1930 年代における連結上のエンティティーの画定基準の考え方を明らかにする。 
 
(1) 1934年証券取引所法 
1934 年証券取引所法第 13 条において，証券取引委員会（Securities and Exchange 
Commission: SEC）は，同法に基づいて作成される報告書に関して，所要の情報を記載す
る様式，貸借対照表および損益計算に表示されるべき科目または細目，報告書の作成，資
産および負債の評価等について準拠すべき方法を定めることができることとされている。
そして，「SEC が必要または望ましいと認めたときは，直接または間接に発行者を支配し
（controlling），もしくは発行者により支配される（controlled）者，または発行者ととも
に直接もしくは間接に共通の支配下（common control）にある者の個別および（または）
連結された貸借対照表または損益計算書の作成について準拠すべき方法を定めることがで
きる」21とされている22。 
このように，1934 年証券取引所法では，具体的な連結の条件や支配の定義が明らかにさ
れていないものの，連結財務諸表作成の前提として，発行者の直接的または間接的な支配
                                               
20 なお，米国においては，連結財務諸表制度が法制化される前から，企業による自主的な連結財務
諸表の開示が行われていたといわれる（Walker 1976, p.77）。米国における連結財務諸表の法制化
以前の状況については，平松（1995, pp69-76）および山地（2000, pp.3-30）を参照。また，神納
（2017, pp.431-434）は，Finney（1922）および Newlove（1926）における企業集団の考え方を
分析している。 
21 訳文については，米国財務会計基準（合併・分割）研究委員会（1996, pp.659-660）を参照して
いる。 
22 このような規定により，「SEC には連結規則を公表できる権限」（盛田 1987, p.46）が認められ
ることになる。 
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関係に言及している。 
 
(2) SHM会計原則（1938） 
「SHM 会計原則」23では，統一的な支配のもとにある関係会社という経営組織の発展に
よって，企業集団全体の状況を把握するという必要性が生じ，この必要性を充たすために
連結貸借対照表および連結損益計算書が考案され，実務上，統一的な所有や支配の関係に
ある全ての場合において，実務上有用かつ必要なものであると指摘されている（第Ⅳ部Ⅰ）。
そして，「SHM 会計原則」では，連結財務諸表は，持株会社が関係会社における支配持分
（controlling interest）を所有する場合にのみ利用され，この支配持分に関する一般的な
解釈および SEC によって認められている規則は 50%を超える議決権のある株式が所有さ
れなければならないが，50%以下の所有でも支配は可能であろうと指摘されている（第Ⅳ
部Ⅱ）。 
このように，「SHM 会計原則」では，企業集団を構成する関係会社は「支配持分の所有」
に基づいて識別されることとされ，当該関係会社を含めた企業集団全体の連結財務諸表の
重要性が指摘されている。また，このような支配関係の認定にあたっては，50%を超える
議決権付株式の所有を示しているものの，それはあくまでも一般的な解釈に過ぎないとさ
れている。そのため，「SHM 会計原則」が子会社の識別における本質的な条件として想定
しているのは，支配であると考えてよいであろう。 
したがって，「SHM 会計原則」は，連結上のエンティティーの画定基準として支配企業
モデルを採用しているといえる。 
 
(3) Kohler（1938） 
Kohler（1938, p.64）は，親会社を支配している企業，子会社を支配されている企業と
定義したうえで，連結財務諸表の作成の前提として親会社と子会社における支配関係の存
在を挙げている。そして，Kohler（1938, p.64）において，支配（control）とは，少なく
とも取締役会の過半数（majority）を選任するために，実際に行使されるパワーを意味し
ているとされ，支配は，通常，直接的支配であり，子会社の発行済議決権株式の過半数所
有によって証拠づけられるが，議決権の半数以下しか所有しない場合でも，株主総会を間
                                               
23 「SHM 会計原則」は，米国会計士協会（American Institute of Accountants: AIA）の合意のも
とで公表された研究書である（Schroeder, Clark and Cathey 2001, p. 8）。 
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接的に支配する場合がありうるとされている24。 
このように，Kohler（1938）が想定している支配の特徴は，投資先企業の取締役会に対
するパワーであり，株主総会の議決権の過半数所有（株主総会の支配）については，その
ようなパワーを行使するための手段に過ぎないとみている点にある。前述の「SHM 会計
原則」では，支配の対象が明示されていなかったものの，持株会社が「支配持分」を有し
ている場合に関係会社を連結するという条件からは，基本的に株主総会の支配を念頭にお
いていたものと考えられる。これに対して，Kohler（1938）では，投資先企業の取締役会
に対する投資企業のパワーに基づいて，投資企業と投資先企業との支配関係の有無が判定
されている。 
このような取締役会に対する支配を重視する考え方は，Barle and Means（1932）にお
ける所有と支配の分離を前提とした経営者支配の考え方にもつうじる。Barle and Means
（1932, pp.69-70, 邦訳 pp.88-89）は，「支配は，取締役会を選出する法律的権限を動員す
る（つまり，直接に，または，ある法律的手段方法によって，議決権の過半数を制御する）
ことか，または，あるいは，取締役会全員の選出を左右する圧力を働かすか，によって，
取締役会（または過半数の取締役）を選出する実際的権限を持った個人，または，集団の
掌中に存すると言い得る」と指摘している。株主による経営への関与が減少し，いわゆる
経営者支配が成立しているのであれば，投資先企業に対する支配は，当該投資先企業の取
締役会を支配することによって達成されうることになる25。 
以上の検討を踏まえると，Kohler（1938）では，投資企業による投資先企業の取締役会
に対するパワーに着目して，当該投資先企業に対する支配の有無が判定されているといえ
る。そして，投資企業と投資先企業との間でこのような支配関係が存在する場合には，両
                                               
24 Kohler（1938, p.64）は，間接的支配として，①その他の株主から委任状（proxies）を獲得する
ための能力，②出席または委任状をつうじて会議に参加する株主の無活動，③子会社，取締役，役
員，従業員，名義人，または劣後持分を有するその他の者による議決権株式の所有，④株式の議決
権の必要なしで，企業資産の事実上の所有権を生み出す企業とのリースまたはその他の契約の占有
を挙げている。 
25 なお，江頭（2013, pp.3-4）が，今日の米英では大口株主（機関投資家）のアクティビズムが経
営者支配の動きを掣肘するに至っていることから，経営者が株主をコントロールできるという「経
営者支配」（management control）の語は，死語となっていると指摘しているように，現代社会に
おいては，株主は取締役を支配している状態にあるといえる。いうまでもなく会社の重要事項の決
定には，最高意思決定機関である株主総会の承認が求められ，また，取締役会の構成員の選解任に
ついても，基本的に株主総会で決議されることになる。そのため，現代においては，株主総会を支
配していないが，取締役会を支配しているという状況は想定できない以上，支配の対象を取締役会
のみとすることには無理がある。 
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者を連結上の単一のエンティティーとみることになる。このように考えてみると，投資先
企業に対する支配の有無の判定にあたり，投資企業によってパワーが行使される対象を投
資先企業の株主総会とみるのか，投資先企業の取締役会とみるのかでは，いずれも意思決
定機関の支配をつうじて，投資企業が投資先企業を指揮する能力を有しているのかを問題
としている点で共通している。したがって，Kohler（1938）においても，連結上のエンテ
ィティーの画定基準については，支配企業モデルが採用されているといえる。 
 
(4) 1930年代の連結上のエンティティーの画定基準 
以上の(1)1934 年証券取引所法，(2)「SHM 会計原則」および(3)Kohler（1938）におけ
る連結上のエンティティーの画定基準の考え方は，以下の図表 1-3 のように要約すること
ができる。 
 
図表 1-3  1930年代の連結上のエンティティーの画定基準 
 
 連結の条件 エンティティーの画定基準 
1934 年証券取引所法 支配関係の存在 
支配企業モデル 
SHM 会計原則（1938） 支配持分の所有 
Kohler（1938） 
支配（取締役会の過半数を
選任するためのパワー） 
 
図表 1-3 で示したように，米国において連結財務諸表が法制化された 1930 年代におけ
る法令および連結会計に関する先行研究を観察してみると，いずれも連結財務諸表の作成
の前提として投資企業と投資先企業との間の支配関係の存在を挙げている。したがって，
当時の米国における連結上のエンティティーの画定基準としては，支配企業モデルが支持
されていたといえる。 
 
第 2 項 連結財務諸表に関する会計基準の設定当時の画定基準 
米国における連結財務諸表に関する会計基準が公表されたのは，1950 年代のことである。
1959 年に米国公認会計士協会（American Institute of Certified Public Accountants: 
AICPA）の会計手続委員会（Committee on Accounting Procedure: CAP）は，連結財務
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諸表に関する会計基準として，会計研究公報（Accounting Research Bulletins: ARB）第
51 号「連結財務諸表」を公表している。また，ARB 第 51 号の公表に先立ち，アメリカ会
計学会（American Accounting Association: AAA）の概念および基準に関する委員会は，
1954 年にサプリメンタリー・ステートメント（Supplementary Statement: SS）第 7 号
「連結財務諸表」を公表している26。さらに，1950 年代の連結会計に関する主要な先行研
究として，Moonitz（1951）がある27。  
そこで，以下では，(1) Moonitz（1951），(2) SS 第 7 号および(3) ARB 第 51 号を分析
し，1950 年代における連結上のエンティティーの画定基準の考え方を明らかにする。 
 
(1) Moonitz（1951） 
Moonitz（1951, p.22, 訳書 p.44）は，2 つないしはそれ以上の法律的単位（legal units）
からなる経済的実体（economic entity）あるいは企業実体（business entity）が存在する
場合に連結財務諸表を作成することとしている。そして，Moonitz（1951, p.23, 訳書 p.46）
は，連結の範囲を決定する場合においては，単に株式所有というだけでなく，株式所有に
よって与えられるパワーも重視されているとし，一群の会社が一つにまとまって営業でき
るための必要条件は，中央集権的な支配（centralized control）であると指摘している。 
中央集権的な支配に関して，Moonitz（1951, p.23, 訳書 pp.46-47）は，「支配を中央へ
集中するのに一番やりやすい方法は各会社の取締役会をおさえてしまうことであり，そし
て，取締役会をおさえるのに一番手っとりばやくて確実な方法は，取締役を選ぶのに必要
な議決権を握ってこれを行使することである」とし，「議決権ある株式を所有しているとい
うことは支配の一つの重要な外形（outward）のあらわれなのである。」と指摘している。
そのうえで，Moonitz（1951, p.23, 訳書 p.47）は，「株式所有と支配とは同じものだとみ
てはいけない」とし，「支配こそ手がかりとなる要素であり，また，支配こそ我々が注目し
なければならないものなのである。」と指摘している。 
このように，Moonitz（1951）も，連結上のエンティティーの範囲の画定にあたっては，
投資企業と投資先企業との支配関係の有無に基づくべきであると指摘しており，支配企業
                                               
26 平松（1995, p.14）は，SS 第 7 号について，「その後に公表された ARB51 号に少なからぬ影響
を与えたことから，アメリカにおける連結財務諸表原則において特筆すべき意義がある」と指摘し
ている。 
27 Moonitz（1951）は，AAA モノグラフ・シリーズ第 4 号として発行されたものに，若干の修正
が加えられた文献である。 
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モデルを支持しているといえる。 
 
(2) SS第 7号（1954） 
SS 第 7 号では，連結財務諸表の第１の原則として，「2 つ以上の会社において有力な地
位を占める中心的財務持分（dominant central financial interest）が存在し，そして，そ
れらの会社の活動と資源を経営的に支配（control）している場合，特殊な事情が存在しな
い限りは，連結財務諸表が，財政状態および営業成果を表すものとして効果的である」28と
指摘されている。 
ここで，「有力な地位を占める中心的財務持分の存在」について，SS 第 7 号では，「大
部分の場合においては発行済議決権株の過半数の所有があれば，支配的，中心的な資本持
分が存在するということを確証するに十分である」としつつ，「その判定にあたっては，関
係会社に対する株式所有の額および種別，取締役会に選出された者の顔ぶれ，社債および
株式契約における拘束的な条項，拘束的な立法等の考慮が含まれる」（第一の原則の討論(b)）
と説明されている。また，「経営上の支配」について，SS 第 7 号では，「その構成単位の
一つ一つが大きい方の実体の部または支社であるかの如くに運営されていることを意味す
る」（第一の原則の討論(c)）とされている。 
以上の連結の条件に鑑みると，SS 第 7 号は，連結財務諸表の作成根拠を支配関係の存
在に求めており，連結上のエンティティーの画定基準については，支配企業モデルを支持
していたとみることができる。 
 
(3) ARB第 51号（1959） 
ARB 第 51 号では，「連結財務諸表は，個別財務諸表よりも有意義であり，またグルー
プ内の 1 つの会社が，直接または間接に他の会社の支配的財務持分（controlling financial 
interest）を有する場合に，適正な表示をするために，通常必要となると考えられている」
（1 項）と指摘されている。そして，ARB 第 51 号では，「一般原則としては，一つの会社
が他の会社の発行済議決権付株式のうち 50%を超えて直接または間接に所有することが，
連結を行うための条件である」（2 項）とされている。 
このように，ARB 第 51 号では，連結財務諸表の作成の前提として，投資企業が支配的
財務持分を保有していることを挙げ，また，このような支配的財務持分の有無については，
                                               
28 SS 第 7 号の訳文については，中島（1967）を参照している。 
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議決権付株式の所有割合によって判定することとされている。そのため，ARB 第 51 号は，
議決権付株式の過半数所有の有無によって連結の要否を判定する持株基準が採用されてい
るといわれる。ここで，梅原（2011, pp.1043-1044）では，「持株基準と支配力基準の理論
的な関連性については，2 つの見解がある」とされ，「1 つは，持株基準には支配力基準と
は異なる独自の根拠があるとみなす見解」であり，「もう 1 つは，持株基準を支配力基準
の一つとみなす見解である。」と指摘されている。そのため，ARB 第 51 号で採用されて
いる持株基準と支配企業モデルの関係が問題になる。 
まず，ARB 第 51 号で採用されている持株基準は，支配企業モデルとは異質なエンティ
ティーの画定基準であるとみる余地もある。FASB のプロジェクト・コンサルタントとし
て連結プロジェクトに関わっていた Pacter は，ARB 第 51 号の規定に関して，次のよう
に指摘している（Pacter・若杉・平松・逆瀬 1993, p.20）。 
 
現行のアメリカの基準には 2 つの全く相反する，殆ど矛盾すると思われるようなセン
テンス（規定）があります。最初のセンテンスでは，連結を必要とする場合とは，ある
会社が資金的，財政的に支配できるようなインタレストを有する場合であると書いてあ
ります。ここで使われているのは支配（control）という言葉ですから，このことから支
配ということが連結を行うための第一義の概念として扱われていると思います。 
ところが，その次のパラグラフにある 2 番目のセンテンスには，財務的に支配できる
ようなインタレストを持っているということを示す通常の証拠は，議決権の過半数を所
有していることであると書いてあるわけです。そして，それ以外の記述がありません。
そうすると，まずははじめのセンテンスで支配ということを連結を行うための第一義の
概念又は要件としていながら，2 番目のセンテンスでは，議決権の過半数所有が連結を行
うための第一義の概念であるとしているわけです。 
 
実際に，米国における実務においては，連結を必要とする唯一の条件が議決権の過半数
所有であるとされていたと指摘されている（Pacter・若杉・平松・逆瀬 1993, pp.20-21）。
このような米国における実務も，持株基準と支配企業モデルが異質な考え方であるとする
見方を裏付けることになる。 
一方で，ARB 第 51 号における議決権付株式の過半数所有という連結の条件は，支配従
属関係を判定する際の指標の 1 つに過ぎず，持株基準は支配企業モデルの一形態であると
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みることもできる。黒川（1998, pp.5-13）は，連結範囲の決定における支配力と過半数持
株との関係を整理し，持株基準が支配力基準とは別物であるという解釈も可能であるとし
つつ，有力な解釈として持株基準が支配力基準の一つであるという見解を示している。ま
た，加古（1995, p.1458）は，持株基準は，会社の議決権の所有割合に着目し，その過半
数を所有する者が当該会社の経営意思決定を支配できるという法制度を前提として支配の
存在を規定しようとするものであると指摘している。さらに，FASB が 1991 年に公表し
ている討議資料「連結方針と連結手続」（FASB 1991a）においても，ARB 第 51 号のもと
での連結の基本的な条件は支配であり，議決権持分の過半数所有はその手段であって連結
のための独立した条件ではないと指摘されている（125 項）。このような先行研究における
指摘に鑑みると，ARB 第 51 号における議決権の過半数所有という連結の条件は，支配企
業モデルにおける支配の指標または条件であり，持株基準は支配企業モデルの一形態と解
釈される。 
以上のように，議決権付株式の過半数所有をもって連結子会社を識別する持株基準につ
いては，これを支配企業モデルとは別個のエンティティーの画定基準とみる見解と，支配
企業モデルの一形態とみる見解が成立しうる。しかしながら，ARB 第 51 号の規定を俯瞰
してみると，支配的財務持分を有する一般的な証拠として議決権の過半数所有を掲げてお
り，連結の判定にあたって本質的に問題とされているのは支配であるといえる。このよう
に考えてみると，ARB 第 51 号で採用されている持株基準は，支配企業モデルの一形態と
みてよいであろう。 
 
(4) 連結上のエンティティーの画定基準 
以上の (1)Moonitz（1951），(2)SS 第 7 号および(3)ARB 第 51 号における連結上のエン
ティティーの画定基準に関する分析結果については，以下の図表 1-4 のように要約するこ
とができる。 
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図表 1-4  1950年代の連結上のエンティティーの画定基準 
 
 連結の条件 エンティティーの画定基準 
Moonitz（1951） 中央集権的な支配 
支配企業モデル SS 第 7 号（1954） 
有力な地位を占める中心的財務持分と 
会社の活動・資源の支配 
ARB 第 51 号（1959） 支配的財務持分の保有 
 
図表 1-4 で示したように，米国において連結財務諸表に関する会計基準が公表された
1950 年代においても，連結財務諸表の作成根拠を投資企業と投資先企業の支配関係の存在
に求めており，連結上のエンティティーの画定基準として，支配企業モデルが支持されて
いたといえる。 
 
第 3 項 FASB 連結プロジェクトにおける画定基準 
FASB は，1982 年 1 月に連結プロジェクトを開始し，1990 年代において複数の成果物
を公表している。具体的には，前述の FASB（1991a），1994 年に予備的見解「連結方針」
（FASB 1994），1995 年に公開草案「連結財務諸表：方針と手続」（FASB 1995），1999
年に再公開草案「連結財務諸表：目的と方針」（FASB 1999）を公表している。 
以下では，FASB 連結プロジェクトにおけるこれらの公表文書における連結の条件を分
析し，1990 年代における連結上のエンティティーの範囲の画定基準に関する考え方を明ら
かにする。 
 
(1) FASB（1991a） 
FASB（1991a, 59 項）では，支配（control）は「他の企業の経営ならびに営業方針お
よび財務方針を指揮（direct）し，もしくは方向を定めるある企業のパワー」と定義され
ている。そして，FASB（1991a, 119 項）は，連結財務諸表において子会社が親会社に含
められることを決定し，または示唆するのはどのような状況なのかという問題について，
連結の条件が議決権の所有割合か，それとも支配か（あるいは両方か）という観点から，
経済的単一体概念（economic unit concept），親会社概念（parent company concept）お
よび比例連結概念（proportionate consolidation concept）という 3 つの連結基礎概念に照
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らして検討している29。 
まず，FASB（1991a, 123 項）では，経済的単一体概念によると，単一の経営者による
2 つまたはそれ以上の企業の支配が強調されるため，支配が連結の本質的な状態であると
指摘されている。そのため，経済的単一体概念のもとでの連結上のエンティティーの画定
基準は，支配企業モデルが採用されているといえる。 
また，FASB（1991a, 124 項）では，親会社概念の場合には，連結の条件を議決権の所
有割合に求める少数説の存在を認めつつも，ほとんどの提唱者は，支配が連結財務諸表の
不可欠な状況であることに同意すると指摘されている。親会社概念によった場合の連結の
条件として支配関係の存在が要請される理由について，FASB（1991a, 124 項）では，子
会社を管理（manage）するための能力または子会社の事業および財務の方針を決定する
ための能力を欠いている場合には，その所有者は受動的な投資者に過ぎないため，連結す
ることは適当ではないと考えられると説明されている。このような説明からすると，FASB
（1991a）は，親会社概念による場合にも，投資企業と投資先企業の間に支配従属関係が
存在することを連結の条件としているため，支配企業モデルを採用しているとみることが
できる。 
一方で，FASB（1991a, 133 項）では，親会社概念のもとでの連結の条件として，この
ような支配関係の存在のみではなく，親会社株主が子会社の純資産の受益持分（beneficial 
interest）を有していることが挙げられている。この理由について，FASB（1991a, 134
項）では，親会社概念のもとでは，支配の能力は連結の前提（prerequisite）であるが，
より重要なのは支配力に基づいて特定の便益を引き出せることであり，親会社の株主は，
そのような便益によって，連結財務諸表において親会社と連結することを正当化する子会
社の純資産に対する受益持分を有することになるからであると説明されている。このよう
な支配関係のみならず，受益持分の存在という連結の条件が付されていることに着目する
と，親会社概念のもとでの連結の条件は，支配企業モデルとは異なるエンティティーの画
定基準が採用されているとみる余地もある。そのため，このような親会社概念のもとでの
連結の条件は，支配企業モデルの適用といえるか否かが問題となる。 
ここで，親会社概念において重視されている受益持分は，他の企業から特定の便益を引
き出し，それによって当該便益が親会社の株主に帰属することを問題としている。そのた
め，このような便益は，支配の定義において問題とされるリターンの一種と解釈すること
                                               
29 本章では，比例連結概念については検討しない。 
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ができる。このような解釈を前提として，FASB（1991a）における支配の定義の特徴を近
年の支配の定義に照らして検討してみよう。 
まず，前述の FASB（2008, 49 項）では，支配の定義について，企業からの便益にアク
セスし，それらの便益の金額を増加，維持または保全するような，ある企業の財務および
事業方針を指揮する能力とされている30。そこでは，支配の定義にパワーの要素のみでは
なく，便益ないしはリターンの要素が含められている31。このように，前述の IFRS 第 10
号も含め，近年の支配の定義を巡る議論においては，他の企業を指揮するパワーのみでは
なく，そのようなパワーの行使によってもたらされるリターンの要素を含めるという形で，
国際的にもコンセンサスが得られているようである32。 
一方， FASB（1991a, 59 項）では，前述のように，支配は「他の企業の経営ならびに
営業方針および財務方針を指揮し，もしくは方向を定めるある企業のパワー」と定義され
ており，そこではリターンの要素が含められていない。ここで，親会社概念のもとでの連
結の条件の一つである受益持分は，親会社株主へのリターンの有無に関連しているから，
FASB（2008）で示されている支配の定義におけるリターンの要素に対応していると解釈
することができる。換言すれば，親会社概念のもとでの支配と受益持分という連結の条件
は，投資先企業へのパワーとそこから生み出されるリターンの帰属という 2 つの条件を満
たすことによって連結の要否を判定しているとみることができる。 
このように考えてみると，FASB（1991a）における経済的単一体概念と親会社概念の連
結の条件の相違は，それぞれが暗黙のうちに想定している支配概念が相違していることに
起因していると解釈することができる。ある企業が他の企業に対するパワーを有している
ものの，受益持分を有していないケースにおいては，親会社概念では，当該他の企業が子
                                               
30 FASB（2010, RE7 項）も同様に，企業は，自らの便益を生み出す（または損失を制限する）た
めに，他の企業の活動を指揮するパワーを有している場合に，他の企業を支配していると説明して
いる。 
31 IASB（2008, 42 項）は，会計における支配のほとんどの定義は，他の企業へのパワーのみでは
なく，企業から獲得される便益も参照されており，また，パワーと同義語として支配を単純に定義
するよりはむしろ，便益の能力を含めることで，企業が，代理人または委託者としてその他の企業
へのパワーを有しているような状況を排除することができるとしている。 
32 このような支配の定義を巡っては，我が国における会計基準の設定・改正を巡る議論においても
一つの論点とされている。例えば，企業会計基準第 21 号「企業結合に関する会計基準」7 項におい
て，支配は，ある企業または企業を構成する事業の活動から便益を享受するために，その企業また
は事業の財務および経営方針を左右する能力を有していることと定義されている。しかしながら，
このような支配の定義は，ASBJ が 2009 年に公表した「連結財務諸表における特別目的会社の取
扱い等に関する論点の整理」11 項において，リターンの要素を加味しない企業会計基準第 22 号「連
結財務諸表に関する会計基準」における支配の定義と完全に同一ではないと指摘されている。 
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会社に含められないが，経済的単一体概念では，当該他の企業が子会社に含められること
になる。このような相違の原因は，親会社概念のもとでは，パワーの要素のみではなくリ
ターンの要素を含めて支配関係を認定するのに対して，経済的単一体概念のもとでは，パ
ワーの要素のみをもって支配関係を認定することにあるとみることができる。 
以上の検討を踏まえると，FASB（1991a）における経済的単一体概念と親会社概念は，
いずれも投資企業と投資先企業の支配関係が存在することを連結の条件としており，連結
上のエンティティーの範囲の画定基準として支配企業モデルを支持していると解釈するこ
とができる。 
 
(2) FASB（1994）および FASB（1995） 
FASB（1994, 7 項）では，企業は，支配（control）しているすべての企業を連結しなけ
ればならないとされている。ここでいう支配について，FASB（1994, 7 項）では，「企業
の資産に対するパワー（支配企業の目的を達成するために企業の個々の資産を使用し，ま
たは，その使用を指揮（direct）するパワー）」と定義されている。 
また，FASB（1995, 7 項）では，「連結財務諸表の作成によって異なる法的企業が単一
の報告企業として統合される根拠は，その集団における企業の個々の資産に対する親会社
の支配（control）であり，それらの資産の使用を指揮（direct）するための能力である」
とされている。そして，FASB（1995, 10 項）では，FASB（1994）と同様に，支配につ
いて，「企業の資産に対するパワ （ー支配企業が自らの資産を使用しうるのと本質的に同じ
ように，他の企業の個々の資産を使用し，またはその使用を指揮（direct）するパワー）」
（10 項）と定義されている。 
このように，FASB（1994）および FASB（1995）では，支配概念が，投資先企業の意
思決定機関ではなく，投資先企業の保有する資産に結びつけて定義されている。そこで，
このような投資先企業の資産に対するパワーの有無に着目する FASB（1994）および FASB
（1995）における支配概念と支配企業モデルの関係が問題となる。 
支配を資産に対するパワーとみる根拠として，FASB（1994）は，FASB 概念書におけ
る資産の考え方と整合することを挙げている。財務会計概念書第 6 号では，「資産は，取
引または事象の結果として，ある特定の企業により取得または支配（control）されている
発生の可能性の高い（probable）将来の経済的便益」（25 項）とされ，「もしその企業が他
の方法で経済的便益を獲得し，支配する能力を有するならば，経済的便益に対する請求権
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の法的強制力（legal enforceability of claim）は，便益が資産としての資格を認めるため
の必要条件ではない」（26 項）と説明されている。このような資産の定義を踏まえ，FASB
（1994, 13 項）では，特定の企業が将来の経済的便益を支配する 1 つの方法は，便益を具
現する資産を有する企業を支配することであると指摘されている。そして，支配企業が被
支配企業の個々の資産を支配しているため，2 つの法的企業の個々の資産のすべてが報告
企業の資産としての資格を有することになり，結果として，それらの資産が連結貸借対照
表で報告されることになる33。 
また，FASB（1994, 24 項）では，統制機関を有する企業の支配は，法律および会社の
基本定款により統制機関に与えられると説明されている。このような考え方に基づくと，
投資企業による投資先企業の株主総会や取締役会といった意思決定機関の支配は，当該投
資先企業の資産を支配するための手段に過ぎないことになる。 
一方で，このような支配を投資先企業の資産に対するパワーとみる考え方を否定する見
解もある。例えば，FASB（2008, 57 項）では，最初に，何が「企業」を構成するかを決
定すべきであり，そして，その企業に資産の定義を適用すべきであると指摘され，グルー
プ報告企業の構成を決定するための基礎が資産の定義と一貫する必要性はないと結論づけ
ている。これは，既存の概念フレームワークにおける資産の定義は，「企業」を参照するた
め，「企業」を構成するものを決定するための資産の定義の循環使用（circular to use）に
なるからであると説明されている34。 
たしかに，FASB（2008）で指摘されているように，投資先企業の保有する資産に対す
るパワーに着目して支配概念を定義する場合には，財務諸表の構成要素を定義する際の技
術上の問題を伴う。しかしながら，連結子会社の識別にあたって支配企業モデルを適用す
る場合には，暗黙のうちに投資企業による投資先企業の保有する資産に対するパワーが考
慮されていると考えられる。仮に，連結子会社が保有している資産を親会社が支配してい
ないのであれば，連結貸借対照表に計上される多くの資産が概念フレームワークにおける
資産の定義を満たしていないことになってしまう。加古（1995, p.1462）が指摘するよう
                                               
33 FASB（1995, 11 項）においても，支配企業は子会社の個々の資産に内在している用役潜在力な
いし経済的便益を獲得するために，子会社の資産を使用しまたはその使用を指揮することができ，
そのようなパワーは子会社の資産を親会社自身の利益のために使用することを可能にするとしてい
る。 
34 同様に，FASB（2010, BC12 項）においても，FASB（2008）と同様に循環論の問題を挙げ，支
配の対象については，企業の活動に対するものであるが，資産の定義における支配の概念と同一の
ものにする必要はないと説明されている。 
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に，「もともと特定の事業体が他の事業体を支配しようとするのは，他の事業体が所有する
経済的資源たる資産を，特定の事業体の事業目的のために使用しうる状態に置くため」で
ある。そして，このような子会社投資の目的に鑑みると，「資産に対する支配を可能ならし
めるためには，当該資産を所有する他の事業体の意思決定を支配する必要があり，そのた
めには，当該事業体の統制機関を支配しなければならない」（加古 1995, p.1462）といえ
る。 
以上の検討を踏まえると，FASB（1994）および FASB（1995）では，支配概念が投資
先企業の資産に結びつけて定義されているものの，それは，投資先企業の意思決定機関を
対象とする支配概念と本質的な差異はないといえる。そのため，FASB（1994）および FASB
（1995）における投資先企業の保有する資産に対する投資企業の支配に基づいて連結子会
社を識別する方法は，支配企業モデルの一形態と解釈することができる。 
 
(3) FASB（1999） 
FASB（1999）では，「企業集団におけるある企業がその他の企業の経済的資源および活
動を直接または間接に支配（control）する場合には，連結財務諸表が個別財務諸表よりも
有意義である」（8 項）と指摘したうえで，「支配が一時的でない場合には，親会社はその
支配する企業を連結する」（9 項）こととされている。ここにおける支配は，子会社の進行
中の活動を左右（guide）することを可能にする親会社の非共有（nonshared）の意思決定
能力および子会社の活動から得られる便益を増やし，子会社から生じる損失を制限するた
めに用いる親会社の能力という特徴があるとされている（FASB 1999, 10 項）。 
このように，FASB（1999）においては，投資先企業の活動に対する投資企業のパワー
が存在し，そのような投資先企業から生じるリターンが投資企業に帰属することによって，
投資企業と投資先企業の間の支配従属関係が認定されている。ここにおける支配概念は，
前述の FASB（2008）におけるパワーとリターンに着目した支配概念と同様であるといえ
る。 
したがって，FASB（1999）においても，投資企業と投資先企業の支配従属関係に着目
して連結上のエンティティーの範囲を画定することとされており，支配企業モデルが採用
されているといえる。 
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(4) 連結上のエンティティーの画定基準 
以上の(1)FASB（1991a），(2)FASB（1994）および FASB（1995），(3)FASB（1999）
における連結上のエンティティーの画定基準に関する分析結果については，以下の図表
1-5 のように要約することができる。 
 
図表 1-5  1990年代の連結上のエンティティーの画定基準 
 
 連結の条件 エンティティーの画定基準 
FASB
（1991a） 
経済的単一体概念 支配（パワー） 
支配企業モデル 
親会社概念 支配（パワー）と受益持分 
FASB（1994） 
支配（資産に対するパワー） 
FASB（1995） 
FASB（1999） 支配（パワーとリターン） 
 
FASB の連結プロジェクトにおける議論を分析してみると，親会社概念のもとでの受益
持分の位置づけや，支配の対象を投資先企業の資産とみる見解に関して解釈の余地がある
ものの，いずれも投資企業と投資先企業の支配関係に基づいて連結上のエンティティーの
範囲を画定する考え方が支持していると解釈することができる。したがって，FASB の連
結プロジェクトにおいても，連結上のエンティティーの範囲の画定基準については，一貫
して支配企業モデルが支持されていたといえる。 
 
第 4 項 変動持分事業体の連結基準における画定基準 
ここまでは，子会社を対象とした連結上のエンティティーの範囲の画定基準を分析して
きた。一方で，FASB は，2001 年頃から前述の連結プロジェクトにおける連結の方針や手
続に関する検討を中断し，変動持分事業体（Variable Interest Entity: VIE）の連結に関す
るルールの検討を行っている35。そして，FASB は，2003 年に解釈書第 46 号「変動持分
                                               
35 山地（2003, p.1083）は，「SPE に対する支配的財務持分を所有しているならば，当該 SPE を連
結すべきであるが，ARB 第 51 号が要求している議決権による連結では，当該 SPE の連結は強制
されず，多くの場合 SPE は連結から除外され不正の温床となっていた。」と指摘している。そのよ
うな SPE を用いた不正の一例は，2001 年のエンロン事件である。 
35 
 
事業体の連結－ARB 第 51 号の解釈」（FIN 第 46 号）を公表している。また，FASB は，
2009 年に財務会計基準書（Statement of Financial Accounting Standards: SFAS）第 167
号「FASB 解釈指針第 46 号(R)の改訂」を公表している。 
そこで，以下では，このような VIE に関する連結のルールを分析し，それらの連結上の
エンティティーの画定基準の考え方を明らかにする。 
 
(1) FIN第 46号（2003） 
FIN 第 46 号において，ある事業体の変動持分とは，VIE の変動持分を除く純資産の公
正価値の変動とともに変化する，ある事業体の契約上の権益，所有主持分，または他の金
銭的権益と定義されている（2 項）。そして，VIE に変動持分を有する企業は，以下のいず
れかの要件を満たす場合には，当該事業体の主たる受益者（primary beneficiary）と判定
され，当該事業体を連結することが要求される（14 項，15 項）。 
 
① VIE の期待損失の過半を吸収すること 
② VIE の期待残余リターンの過半を受け取ること 
③ 両者の過半を受け取ること 
 
このような連結規定によると，VIE のリスクと経済価値が VIE の変動持分を有する企業
に帰属する場合に，当該 VIE を連結することになり，そこでは VIE に対するパワーの有
無が問題とされていない。そのため，FIN 第 46 号は， SIC 解釈指針書第 12 号と同様に，
リスク経済価値モデルを採用していると解釈することができる36。 
ここで，前節において明らかにしたように，リスク経済価値モデルについては，支配企
業モデルとは別個のエンティティーの画定基準とみる解釈と，支配企業モデルの一形態と
みる解釈がある。そのため，FIN 第 46 号のもとでの連結規定が，いずれの解釈と整合的
といえるのかが問題となる。この点に関して，FIN 第 46 号の記述を観察してみると，FASB
は，VIE の連結に関して支配企業モデルとは異なる新しいモデルを提示する意図はなかっ
                                               
36 今福（2003, p.1078）は，VIE の連結規定に関して「従来の連結基準が持株比率や支配力基準に
しても実質的には株式所有を重要な判断の要素にしているのに対して，リスクとリターンを主とし
て享受しているのかどうかという連結基準への移行を意味していると思われる」と指摘している。
また，越野（2011, p.480）も，「2003 改訂解釈書 46 号における VIE の連結方針はリスク・リワー
ドモデルといえる。」と指摘している。 
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たようにみえる。 
FIN第 46号は，その標題が示しているようにARB第 51号の解釈を示したものであり，
そこにおける規定では，VIE に対する支配的財務持分を有する当事者が当該 VIE を連結す
ることとされている37（E30 項）。また，FIN 第 46 号では，概念書第 6 号における構成要
素の定義に関連して，主たる受益者は諸資産の使用について決定するための直接的な能力
を有していないかもしれないが，VIE の資産の将来便益を支配しており，また，VIE の負
債は，連結資産を犠牲にすることを要求するから，VIE の債権者が主たる受益者への一般
債権を有していないかもしれないが，それらの負債は主たる受益者の義務であるとされて
いる（Summary）。したがって，「SPE では，議決権がない場合や，事前の契約や取決め
によって議決権の行使が制限されている場合があり，議決権の過半数所有による支配は存
在しない」のであり，「このような状況において，SPE には議決権の所有によらない支配
概念を適用する必要があった」（山地 2012, p.1321）といえる。 
このように考えてみると，FIN 第 46 号の公表にあたって VIE の連結に関する考え方と
して想定されていたのは，支配企業モデルであったといえる。つまり，連結上のエンティ
ティーの範囲を支配従属関係に基づいて決定するというARB第 51号の考え方を放棄した
わけではなく，議決権比率とは異なるリスクと経済価値の帰属という観点から支配的財務
持分の有無を推定するアプローチを意図していたと考えられる。 
 
(2) SFAS第 167号（2009） 
FASB は，FIN 第 46 号における定量的分析（quantitative analysis）を理解し，適用し，
そして監査することが困難であるという懸念が示されていたことを踏まえ，2009 年に
SFAS 第 167 号を公表し，VIE に対する支配的財務持分を有しているかを定性的（質的）
に分析する方法を採用している（A29 項，A43 項）。 
SFAS 第 167 号では，ある企業の VIE に対する変動持分が支配的財務持分に該当する場
合に，当該企業が VIE を連結することとされており，この場合の支配的財務持分は，以下
の 2 つの特徴を有するとされている（14A）。 
 
                                               
37 山地（2003, p.1085）は，ARB 第 51 号でいう「支配的財務持分の特徴として，①意思決定力，
②期待損失の負担義務，③期待残余利益の受領権があるが，このうち変動持分による連結では②と
③に焦点を合わせている。」と指摘している。 
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① VIE の経済的業績に最も著しい影響を及ぼす事業体の活動を指揮（direct）するた
めのパワー 
② VIE に潜在的に重要でありうる当該事業体の損失を吸収する義務，または VIE に潜
在的に重要でありうる当該事業体の便益を享受する権利 
 
 上記の 2 つの支配的財務持分の特徴によると，VIE の活動から生じるリスクと経済価値
の帰属だけではなく，VIE の活動を指揮するためのパワーを考慮することによって VIE の
連結の要否が判定されることになる。これは，前述のパワーとリターンという 2 つの要素
に基づく支配関係の判定と同様であることから38，SFAS 第 167 号では，支配企業モデル
が採用されているといえる39。 
 
(3) 連結上のエンティティーの画定基準 
以上の FIN第 46号および SFAS第 167号の連結上のエンティティーの範囲の画定基準
に関する分析結果については，以下の図表 1-6 のように要約することができる。 
 
図表 1-6 VIEに関する連結上のエンティティーの画定基準 
 
 連結の条件 エンティティーの画定基準 
FIN 第 46 号（2003） リスクと経済価値の帰属 
支配企業モデル 
SFAS第 167号（2009） 支配的財務持分（パワーとリターン） 
 
米国における VIE の連結基準を分析してみると，リスクと経済価値の帰属に基づいて連
結の要否を判定する FIN 第 46 号は，支配企業モデルとは異なる方法が採用されていると
みる余地もある。しかしながら，そのような連結のルールも，SFAS 第 167 号と同様に，
VIE に対する支配的財務持分の有無を判定するモデルであり，支配概念に基づいて連結の
                                               
38 あらた監査法人会計研究会（2009, p.1369）でも，「変動持分事業体の連結にパワー要件を考慮
するなど，支配をパワーとリターンの両者で判断するという IASB の公開草案の考え方と共通する」
と指摘されている。 
39 越野（2011, p.483）でも，「FAS167 号の連結方針はコントロールモデルといえる。」と指摘され
ている。 
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要否が判定されているといえる。したがって，2000 年以降に公表された米国における VIE
の連結基準においても，支配企業モデルが適用されていたとみることができる。 
 
第 5 項 概念フレームワークに関する共同プロジェクトにおける画定基準 
FASB と IASB は，前述の FASB（2008）および IASB（2008）に寄せられたコメント
を踏まえた検討を行い，FASB は，IASB との概念フレームワークに関する共同プロジェ
クトに関する成果として，2010 年に財務会計概念書案（公開草案）「財務報告のための概
念フレームワーク：報告企業」（FASB 2010）40を公表している。そこで，以下では，FASB
（2008）および FASB（2010）における連結上のエンティティーの範囲の画定基準の考え
方を明らかにする。 
まず，FASB（2008, 33 項）では，支配の概念は，支配企業およびその支配下にある他
の企業で構成される集団によって，集団財務諸表に含まれるべき企業を決定するための基
礎として用いられていると指摘されている。ここで，支配とは，「ある企業の便益にアクセ
スし（または損失の発生を削減し），それらの便益の金額を増加，維持または保護する（ま
たはそれらの損失の金額を削減する）ための，ある企業の財務および営業方針を指揮
（direct）する能力」とされている（FASB 2008, 49 項）。そして，FASB（2008, 68 項）
では，支配企業モデル，共通支配モデルおよびリスク経済価値モデルの 3 つを比較検討し
たうえで，支配企業モデルが財務報告の目的と首尾一貫すると説明されている。     
また，FASB（2010, BC22 項）においても，FASB（2008）と同様に，報告主体の境界
（boundaries）は，支配概念に基づいて決定されるべきであるとされている。そして，FASB
（2010, RE7 項-RE8 項）では，支配とは，「自らの便益を生み出す（または損失を制限す
る）ために，他の企業の活動を指揮（direct）するパワー」とされ，ある企業が 1 つ以上
の企業を支配している場合には，支配している企業が連結財務諸表を作成すべきであると
指摘されている。 
このように，概念フレームワークに関する FASB と IASB の共同プロジェクトにおいて
も，一貫して連結上のエンティティーの画定基準として支配企業モデルが支持されている
といえる41（図表 1-7 参照）。 
                                               
40 IASB も 2010 年に同様の公開草案を公表している。 
41 越野（2011, p.473）も「かかる支配概念に基づく連結方針はコントロールモデルといえる。」と
指摘している。 
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図表 1-7 概念フレームワークに関する共同プロジェクトにおける 
連結上のエンティティーの画定基準 
 
 連結の条件 エンティティーの画定基準 
FASB（2008） 
支配（パワーとリターン） 支配企業モデル 
FASB（2010） 
 
第 6 項 分析結果の整理 
本章では，ここまで米国における連結上のエンティティーの画定基準について，関連す
る会計基準や先行研究を参照しつつ分析してきた。そこでは，明示的に支配を連結の条件
として掲げているものが認められる一方で，形式的には支配とは異なる条件を掲げている
ものも見受けられた。前者については，連結上のエンティティーの画定基準に関して支配
企業モデルを支持しているといえる一方で，後者については，それが支配企業モデルの適
用といえるのかについては解釈の余地があった。そこで，以下では，ここまでの分析にお
いて識別された①支配の対象，②持株基準の位置づけ，③親会社概念のもとでの連結基準
（受益持分の位置づけ）および④VIE の連結基準（リスク経済価値モデルの位置づけ）と
いう 4 つの論点に関して，これまでの分析結果を改めて整理する。そのうえで，第 2 章以
降の分析において用いる連結上のエンティティーを画定するための支配の意義を明らかに
する。 
まず，①支配の対象については，投資企業がパワーを行使する対象を投資先企業におけ
る株主総会とみる見解，投資先企業における取締役会とみる見解，および投資先企業が保
有する資産とみる見解が見受けられた。この点について，本章では，子会社に対する支配
の有無を検討する場面においては，いずれの見解も暗黙のうちに他の見解を内包している
と解釈した。例えば，投資企業が投資先企業の株主総会に対するパワーを有している場合
には，基本的に，投資先企業の取締役会や投資先企業が保有している資産に対するパワー
を有しているであろう。また，支配概念の本質を投資先企業の保有する資産に対するパワ
ーに求める場合であっても，そのようなパワーを行使するための手段として投資先企業の
意思決定機関に対するパワーを有している必要となる。そのため，子会社に対する支配の
40 
 
有無を検討する場面を前提とする限りにおいて，支配の対象に関するこれらの見解の相違
には，本質的な差異はないと考えられる。 
つぎに，伝統的に支配力基準と対立する形で議論されてきた②持株基準については，こ
れを支配企業モデルとは異なるエンティティーの画定基準とみる見解と，支配企業モデル
の一形態とみる見解があった。本章では，持株基準における議決権の過半数所有という連
結の条件は，支配企業モデルにおける支配の指標であり，それは支配企業モデルと対立す
るものではないと結論づけた。 
さらに，連結基礎概念に関連して，経済的単一体概念のもとでは，他の企業の支配（パ
ワーの保有）が連結の条件とされている一方で，③親会社概念のもとでの連結の条件につ
いては，他の企業の支配（パワーの保有）と受益持分の存在の 2 つが挙げられていた。そ
のため，親会社概念のもとでは，支配企業モデルとは異なるエンティティーの画定基準が
支持されているとみる余地もある。この点に関して，本章では，受益持分の存在において
問題とされる便益については，リターンの一種と解釈することができることから，受益持
分を含めたこのような連結の条件は，パワーとリターンという 2 つの要素に着目する近年
の支配概念と本質的な差異はない。したがって，親会社概念における受益持分の存在を含
めた連結の条件についても，支配企業モデルの適用と解釈することができる。 
最後に，④VIE の連結に際して適用されていたリスク経済価値モデルについては，支配
企業モデルとは異なる連結上のエンティティーの画定基準とみる見解も存在しうる。しか
しながら，米国における VIE の連結規定を観察してみると，それはリスクと経済価値の帰
属によって VIE に対するパワーの存在を推定し，VIE に対する支配関係を認定するアプロ
ーチであると考えられる。そのため，VIE の連結基準で用いられていたリスク経済価値モ
デルは，支配企業モデルと対立するものではなく，あくまでも支配企業モデルの適用であ
ると解釈することができる。 
以上の分析からは，米国における連結会計に関するルールや先行研究では，支配の定義
や支配関係の認定方法に関する相違は認められるものの，連結上のエンティティーの範囲
が支配概念に基づいて画定することとされており，歴史上も一貫して支配企業モデルが支
持されてきたといえる。換言すれば，連結財務諸表上においては，投資企業と投資先企業
の間で支配従属関係が成立している場合に両者が単一のエンティティーとみなされること
になる。  
ここまで分析してきた連結上のエンティティーの範囲を画定するための支配概念に共
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通する特徴に着目すると，投資企業が自らの意思に基づいて投資先企業を指揮（direct）
する能力を有している場合に両者の支配関係が存在することとされている。そして，営利
目的の投資企業がこのような能力を行使することによって投資先企業の事業に関与するの
は，投資企業自身が便益を享受することにあるといえる。このような観点からは，連結上
のエンティティーの範囲を画定するための支配概念の本質は，投資企業が自身の便益のた
めに投資先企業を指揮する能力にあるといえる。 
 
第 4 節 小括 
 
本章では，FASB と IASB の概念フレームワークに関する共同プロジェクトの成果を踏
まえ，主として米国における連結会計に関するルールの変遷および主要な先行研究を分析
することをつうじて，連結上のエンティティーの範囲を画定するための考え方を検討した。 
連結上のエンティティーの範囲を画定するための基準としては，理論上は支配企業モデ
ル以外にも複数の選択肢を想定しうる。そこで，第 2 節では，連結上のエンティティーを
画定するための有力な考え方として支配企業モデルとリスク経済価値モデルのそれぞれの
考え方を示したうえで，両者の関係を整理した。そして，リスク経済価値モデルについて
は，支配企業モデルとは異なるエンティティーの画定基準とみる解釈と支配企業モデルの
適用形態の一つとみる解釈が存在することを明らかにした。 
第 3 節においては，米国における連結会計に関するルールと関連する代表的な先行研究
を分析し，それらの文献で支持されている連結上のエンティティーの範囲の画定基準を明
らかにした。そのような分析によると，支配概念の定義や連結の条件に関する見解の相違
は認められるものの，連結上のエンティティーの画定基準としては，歴史上も一貫して支
配企業モデルが支持されてきたと解釈しうることが明らかになった。VIE の連結のルール
として用いられていたリスク経済価値モデルについても，それは，支配企業モデルの適用
形態の一つといえる。このような分析結果からは，連結上のエンティティーの境界を支配
概念に基づいて画定する考え方には，歴史的な裏付けが認められるといえる。そして，そ
のような連結上のエンティティーの範囲を画定するための支配概念の本質は，投資企業が
自らの便益のために投資先企業を指揮する能力にあるといえる。 
そこで，次章からは，投資企業と投資先企業の支配従属関係に基づいて連結上のエンテ
ィティーの範囲が画定されることを前提として分析を行う。 
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第 2 章 持分法の位置づけの変化† 
 
第 1節 はじめに 
 
第 1 章においては，連結上のエンティティーの範囲は，投資企業と投資先企業の支配従
属関係に基づいて画定されることを明らかにした。このような連結会計のルールのもとで
は，投資企業との間で支配従属関係が存在している投資先企業については，これを子会社
として識別したうえで，全部連結という会計手続によって親会社に取り込まれることにな
る。その一方で，投資企業との間で支配従属関係が存在していない投資先企業については，
一律に投資企業の連結上のエンティティーの範囲から排除されることになる。 
このように支配企業モデルに基づいて連結上のエンティティーの範囲を画定すること
を前提とする場合には，持分法が適用される関連会社の位置づけが問題となる。現在の会
計のルールのもとでは，投資企業によって重要な影響力を行使されている関連会社につい
ては，一般に，子会社とは異なり投資企業との間で支配従属関係が存在していないと説明
されている。したがって，支配企業モデルに基づいて連結上のエンティティーの範囲を画
定する場合には，このような関連会社は，投資企業の連結上のエンティティーの範囲に含
められることはない42。 
一方で，Nobes（2002, p.18）は，英国や米国における初期の持分法は，連結の代替的な
手法として投資企業の財務諸表に子会社を含めることを目的としていたと指摘している。
そして，現代会計のルールにおいても，このような持分法を連結の代替手法とみる見解が
深く根付いているといえる43。しかし，持分法適用関連会社が投資企業の連結上のエンテ
ィティーの範囲に含まれていないことを前提とすると，持分法を連結の代替手法とみる見
                                               
† 本章は，吉野（2017b）を加筆・修正したものである。 
42 IASB が 2015 年に公表している公開草案「財務報告に関する概念フレームワーク」においても，
エンティティーの境界は支配関係に着目して決定することとされており（3.14 項），共同支配およ
び重要な影響力によって支配は生じないとされていた（BC3.15 項）。2018 年に公表されている「財
務報告に関する概念フレームワーク」においても，IASB は，共同支配および重要な影響力の考え
方に言及していないが，これらが支配とは異なるものであるとみる立場を維持している（BC3.26
項）。 
43 例えば，会計制度委員会報告第 9 号「持分法会計に関する実務指針」2 項では，「持分法による
処理は，被投資会社の資本および損益に対する投資会社の持分相当額を，原則として，貸借対照表
上は投資有価証券の修正，損益計算書上は『持分法による投資損益』によって連結財務諸表に反映
することから，一行連結（ワン・ライン・コンソリデーション）といわれる」と説明されている。 
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解は成立しえない。エンティティーの範囲に含められていない企業を，単一のエンティテ
ィーとして開示するために「連結」する余地はないからである44。このように，持分法を
一行連結とみる考え方と支配概念に基づきエンティティーの範囲を画定する考え方は鋭く
対立することになる45。国際会計基準の改正の方向性を注視している関係者の間でも，同
様の問題意識がすでに共有されており，EFRAG（2014, 4 項）では，持分法についての明
確な概念的基礎が欠如していると指摘されている。 
現代会計においては，持分法の目的や考え方が曖昧なままとされており，また，どのよ
うな歴史的なプロセスを経てこのような問題が顕在化してきたのかも明らかではない。こ
こで，持分法に関する基礎概念やその目的を整理するための 1 つのアプローチとして，
EFRAG（2014）では，持分法が測定基礎（measurement basis）なのか，それとも，一行連
結（one-line consolidation）なのかが検討されている46。持分法の概念的な整理・分析を行
うためのアプローチとしては，これ以外にも想定しうるが，測定基礎と一行連結という 2
つの視点から持分法の意義の歴史的な変化を分析すれば，現在の会計のルールにおける持
分法の位置づけが明らかになると考えられる。  
そこで，本章では，このような測定基礎および一行連結という分析視点に基づき，持分
法に関する米国基準の変遷を分析することをつうじて，現在の会計のルールのもとでの持
分法の位置づけを明らかにする47。  
本章の構成は，以下のとおりである。まず，第 2 節では，現在の制度会計における持分
法の基本的な会計手続を示す。つぎに，第 3 節では，一行連結としての持分法の考え方お
よび測定基礎としての持分法の考え方を整理する。第 4 節においては，持分法に関して，
測定基礎の立場に依拠しているルールと一行連結の立場に依拠しているルールの固有の特
徴を示し，本章における分析の判断基準を明らかにする。そして，第 5 節では，第 4 節に
                                               
44 投資企業との支配従属関係が存在しているものの，全部連結の適用対象に含められなかった非連
結子会社に対して持分法を適用する場合には，持分法を連結の代替手法とみることができる。 
45 秋葉（2018, p.344）も，「企業集団は親会社とすべての子会社であり，関連会社は企業集団の一部
ではない。したがって，持分法によって，関連会社に関しても連結上の調整を行い，あたかも企業
集団の一部としていることについては疑問もあるようである」と指摘している。 
46 山地（1989, p.7）が持分法の「二面的性格」と指摘しているように，持分法を測定基礎と一行連
結という 2 つの観点から捉える見解は，従来から存在している。例えば，勝島（1984, p.11）にお
いても，「基本的には，持分法は，原価法に対比される投資勘定の評価方法の一つとしての性格を有
しているが，一方，その対象が非連結子会社及び関連会社という企業集団の構成体であるところか
ら，連結を補完する会計方法として認識されている。」と指摘されている。 
47 米国基準を分析対象とする理由は，古くから持分法に関する実務が行われ，これに関連するルー
ルが整備されてきたという点で，本章における分析対象として適切であると考えられるからである。 
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おいて示した判断基準に照らして，米国基準における持分法の位置づけが歴史的にどのよ
うに変化してきているのかを分析し，そのような変化の原因を明らかにする。最後に，第
6 節では，本章の結論を示す。 
 
第 2節 持分法の基本的な会計処理 
  
本節では，本章の主たる分析対象である米国基準の議論に入る前に，持分法の基本的な
会計手続を確認する。 
ASBJ が公表している企業会計基準第 16 号「持分法に関する会計基準」において，持分
法は，「投資会社が被投資会社の資本および損益のうち投資会社に帰属する部分の変動に応
じて，その投資の額を連結決算日ごとに修正する方法」（4 項）と定義され48，「持分法の適
用に際しては，被投資会社の財務諸表の適正な修正や資産および負債の評価に伴う税効果
会計の適用等，原則として，連結子会社の場合と同様の処理を行う。」こととされている（8
項）。また，日本公認会計士協会は，持分法会計に関する実務上の指針を提供することを目
的として，会計制度委員会報告第 9 号「持分法会計に関する実務指針」を公表している。 
そこで，以下では，企業会計基準第 16 号および会計制度委員会報告第 9 号の規定を参
照しつつ，現在の日本基準における持分法の基本的な会計処理を明らかにする。 
 
第 1 項 投資時点における会計処理 
投資株式を持分法によって会計処理する場合には，投資時点においては，投資株式を取
得原価で計上することになる。この点は，投資株式を原価法で会計処理する場合と同様で
ある。しかしながら，持分法を適用する場合には，投資企業による投資額とこれに対応す
る投資先企業の資本との間の差額をのれん（または負ののれん）相当額として取扱い，の
れん相当額については投資に含めて処理しなければならないとされている（企業会計基準
第 16 号 11 項）。そして，この場合には，基本的に全部連結と同様の会計手続が要求される。 
持分法の適用にあたって，のれん（または負ののれん）相当額を識別する場合には，持
分法の適用日において，全部連結を適用する場合と同様に，持分法適用会社の資産および
                                               
48 IAS 第 28 号「関連会社及び共同支配企業に対する投資」においても，日本基準と同様に，持分
法は，「投資を最初に取得原価で認識し，それ以後，投資先の純資産に対する投資者の取得後の変動
に応じて修正する会計処理方法」とされている（3 項）。 
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負債を時価により評価しなければならず，当該持分法適用会社の資産および負債の時価に
よる評価額と当該資産および負債の個別貸借対照表上の金額との差額（評価差額）は，持
分法適用会社の資本とすることとされている（会計制度委員会報告第 9 号 6 項）。ただし，
子会社に対して全部連結を適用する場合には，支配獲得日において，子会社の資産および
負債のすべてを支配獲得日の時価により評価する方法（全面時価評価法）によることとさ
れているが（企業会計基準第 22 号「連結財務諸表に関する会計基準」20 項），持分法を適
用する場合には，投資企業の持分に相当する部分に限定する方法（部分時価評価法）によ
り，原則として，投資日ごとに当該日における時価によって評価することとされている（企
業会計基準第 16 号 26-2 項）。例えば，投資先企業の諸資産の帳簿価額が 1,000，時価が 1,200
であり，また，投資先企業の諸負債の帳簿価額と時価が一致しており，その金額が 700 で
あったとする。ここで，投資企業が投資先企業に対する持分を 20%取得した場合には，部
分時価評価法の適用によって当該諸資産の 20%部分だけが時価評価されることになり，投
資企業に帰属する投資先企業の資本は 100 となる。そして，投資企業による投資額が 160
であったとすると，これに対応する資本 100 との差額を 60 ののれん相当額として識別する
ことになる。 
 
第 2 項 投資後における会計処理 
投資企業は，投資の日以降における投資先企業の利益または損失のうち投資企業の持分
または負担に見合う額を算定して，投資の額を増額または減額し，当該増減額を当期純利
益の計算に含めることとされている（企業会計基準第 16 号 12 項）。例えば，投資企業が投
資先企業に対して 20%の持分を有しており，投資先企業において 300 の利益が計上された
場合には，投資企業の持分に見合う額は，60 となる。そこで，投資企業は，投資株式の帳
簿価額を 60 増額するとともに，同額の持分法による投資利益を認識することになる。 
また，投資時点において識別されたのれん相当額については，取得に相当する企業結合
が行われることによって認識されたのれんまたは負ののれんの会計処理に準ずることとさ
れている（企業会計基準第 16 号 12 項）。企業会計基準第 21 号「企業結合に関する会計基
準」では，「のれんは，資産に計上し，20 年以内のその効果の及ぶ期間にわたって，定額
法その他の合理的な方法により規則的に償却する」こととされているため，持分法の適用
によって識別されたのれん相当額についても，20 年以内の効果の及ぶ期間にわたって償却
することになる。例えば，当期首において 60 ののれん相当額が識別され，これを 20 年で
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償却することとした場合には，当期において，3 の持分法による投資損失を認識するとと
もに，同額だけ投資株式の帳簿価額を減額することになる。 
さらに，持分法の適用にあたっては，連結会社（親会社および連結される子会社）と持
分法適用会社との間の取引に係る未実現損益を消去するための修正を行うことが要求され
ている（企業会計基準第 16 号 13 項）。これは，企業会計基準第 22 号で要求されている親
子会社間取引における未実現損益の消去手続と同様である（36 項～38 項）。ただし，全部
連結が適用される親子会社間取引によって生じた未実現損益の消去にあたっては，付加さ
れていた損益の全額を消去することが要求されるが，持分法を適用する場合には，異なる
消去手続が要求されている（会計制度委員会報告第 9 号 11 項～13 項）。具体的には，投資
企業と非連結子会社との取引によって生じた未実現損益については，その全額が消去され
ることになるが，投資企業と関連会社との取引によって生じた未実現損益については，原
則として投資企業の持分相当額のみを消去することとされている。例えば，投資企業が関
連会社に対して 20%の持分を有しており，投資企業が当期に 30 の利益を付加した商品を
関連会社に販売し（ダウン・ストリーム），当該商品が当期末において関連会社の在庫とし
て残されているものとする。この場合には，投資企業は付加されていた利益の 20%部分で
ある 6 を未実現利益として消去するために，売上高を 6 減額し，同額だけ投資株式の帳簿
価額を減額することになる。また，同様の条件で関連会社から投資企業に商品が販売され
ている（アップ・ストリーム）場合には，持分法による投資損失として 6 の費用を計上し，
投資企業が保有する商品の帳簿価額を 6 減額することになる。 
最後に，投資企業が投資先企業から配当金を受け取った場合には，当該配当金に相当す
る額を投資の額から減額することとされている（企業会計基準第 16 号 14 項）。例えば，投
資企業が投資先企業から 50 の配当を受領した場合には，現預金 50 を資産計上するととも
に，同額だけ投資株式の帳簿価額を減額することになる。 
 
第 3節 一行連結および測定基礎の考え方 
  
本節では，金融資産の測定手法としての持分法と連結の代替手法としての持分法の考え
方を整理する。 
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第 1 項 株式投資における投資対象の 2 つの側面 
子会社および関連会社に対する投資に限らず，株式投資には，金融資産への投資という
側面と投資先企業の行う事業への投資という側面という 2 つの側面が存在する。そのため，
会計上は，いずれの側面に焦点を当てた会計手続を行うのかが問題となる（図表 2-1 参照）。 
 
図表 2-1 株式投資の 2 つの側面 
②一行連結とする考え方の焦点        ①測定基礎とする考え方の焦点 
 
株式投資の 1 つ目の側面は，株式という金融資産への投資である。このような側面に焦
点を当てて会計手続を行う場合には，投資先企業の保有する資産や負債といった具体的な
事業活動の内容は捨象される。例えば，投資株式が時価の変動を期待して保有されている
のであれば，投資先企業の事業活動の内容や成果ではなく，投資株式自体の時価に着目し
た測定が行われることになる。株式投資における投資対象をこのような次元で捉える場合
には，持分法は，時価法や原価法といった資産の測定方法と対比する形で，資産の測定方
法の 1 つとして位置づけられることになる。 
株式投資の 2 つ目の側面は，その証券が表象する権利の延長線上にある投資先企業の事
業に対する投資である。このような側面に焦点を当てて会計手続を行う場合には，投資株
式という金融資産の外形は捨象される。例えば，連結子会社に適用されている全部連結と
いう会計手続は，子会社株式という金融資産の外形を捨象したうえで，子会社の事業活動
を抽象する会計手続である。このような次元で株式投資における投資対象を捉える場合に
は，持分法は，全部連結や比例連結といった会計手続と対比する形で，投資先企業の事業
活動を取り込むための会計手続として位置づけられることになる。 
      投資企業 
投資先企業               資産 負債 
資産 負債   純資産 
 純資産  投資株式 
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以上の株式投資の 2 つの側面と会計手続の関係を図示すると，以下の図表 2-2 のように
なる。 
 
図表 2-2 株式投資の 2 つの側面と会計手続49 
 
 
出所: Miller and Leo（1997, p.4）を加筆・修正して引用。 
 
第 2 項 一行連結としての持分法と測定基礎としての持分法の意義 
持分法を連結の代替手法，すなわち一行連結として位置づける場合には，その前提とし
て投資先企業の事業活動を投資企業の事業の延長線上に捉える根拠が必要になる。 
現在の制度会計においては，投資企業と投資先企業の間の一定の関係に基づき，このよ
うな解釈が正当化されているといえる。例えば，投資企業が投資先企業の資産，負債，収
益および費用を総額で取り込む全部連結を適用する場合には，投資企業と投資先企業の支
配従属関係に基づき，1 つのエンティティーが存在するものとみなされる。一行連結とし
ての持分法を非連結子会社に対して適用する場合には，これと同様に，投資企業と投資先
                                               
49 Miller and Leo（1997, p.4）は，持分法を測定方法（measurement method）と連結技術
（consolidation technique）に区分したうえで，前者については，損益観（profit and loss focus）
と貸借対照表観（balance sheet focus）に区分している。 
株式投資 
測定基礎 
原価法 
持分法 
(測定基礎) 
時価法 
連結手法 
全部連結 
比例連結 
持分法 
(一行連結) 
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企業の支配従属関係に基づいて，１つのエンティティーが存在しているとみることになる。 
一方，現在の制度会計を前提として，一行連結としての持分法を関連会社に対して適用
する場合には，投資企業が投資先企業に対して重要な影響力を行使しうるという事実に基
づき，投資先企業の投資成果の一部を投資企業の投資成果として取り込むことになる。こ
のような解釈は，前述のように，関連会社は投資企業との間で支配従属関係が存在してい
ないことから，支配概念に基づくエンティティーの考え方と対立する。しかしながら，川
本（2011, p.172）が指摘するように，「エンティティーの範囲が利益測定の対象となる財貨
のフローの範囲を定める概念だとすれば，関連会社は投資会社のエンティティーを構成す
る」とみることもできる。すなわち，持分法の適用によって関連会社の利益を投資企業の
連結上の利益として認識していることに鑑みると，このような関連会社が実質的に投資企
業のエンティティーに含まれているとみる余地もあることになる。 
そこで，本研究では，一行連結としての持分法は，投資企業と投資先企業が 1 つのエン
ティティーを構成するものとみなし，投資先企業の投資成果の一部を投資企業の投資成果
として取り込む手続としての持分法と定義することとする。 
 つぎに，一行連結の立場とは異なり，投資企業と投資先企業を別個のエンティティーと
みる場合には，持分法は金融資産の測定手法として解釈される。このような見方のもとで
は，持分法は，投資先企業において会計上認識された純資産変動に基づく株式投資の成果
の測定手法であり，投資株式の貸借対照表価額は，そのような会計上の認識に基づく投資
成果の測定に従属して決定されることになる。 
そこで，本研究では，測定基礎としての持分法は，投資企業と投資先企業が別個のエン
ティティーであることを前提にして，株式に対する投資成果の測定手法としての持分法と
定義することとする。 
 
第 4節 持分法の位置づけに関する判断基準 
  
分析対象とする会計基準において，持分法が一行連結として位置づけられているのか，
それとも測定基礎として位置づけられているのかを判断するにあたっては，そのような分
析に用いる判断基準が必要となる。そのため，一行連結の立場に依拠しているルールと測
定基礎の立場に依拠しているルールについて，それぞれの固有の特徴は何かという問題を
検討しなければならない。 
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そこで，本節では，本章における分析に用いる持分法の位置づけに関する判断基準を明
らかにする。 
 
第 1 項 一行連結とみるルールと測定基礎とみるルールの固有の特徴 
 分析対象とする会計基準において，持分法が一行連結として位置づけられているのか，
それとも測定基礎として位置づけられているのかを判断する場合には，観察対象である特
定の会計基準における文言自体に焦点を当てる方法が考えられる。例えば，分析対象とし
た会計基準において，「持分法は連結の代替手法である」と明示されているのであれば，当
該会計基準における持分法の位置づけは，一行連結ということができるであろう。このよ
うな会計基準の記述から持分法の位置づけを判断する直接的なアプローチは，1 つの判断
の基礎を提供すると考えられる。 
一方で，分析対象とした特定の会計基準においては，持分法を適用する場合の会計処理
方法およびその根拠の説明に終始し，持分法の位置づけが明示されていないケースも想定
しうる。とりわけ伝統的な会計基準においては，今日のような一行連結と測定基礎という
対立軸を踏まえた議論がなされておらず，当該会計基準がいずれの立場に依拠しているの
かが明示されていない可能性も高い。そのような場合には，会計基準の文言に焦点を当て
るアプローチのみでは，持分法の位置づけの判定が困難となる。 
そのような場合には，代替的なアプローチとして，特定の立場から導かれる持分法の固
有の会計手続に着目し，そこから持分法の位置づけを推定する方法が考えられる。仮に，
持分法を一行連結として位置づけた場合の会計手続と測定基礎として位置づけた場合の会
計手続に差異が認められるのであれば，分析対象とする会計基準においていずれの会計手
続が採用されているのかに着目することによって，当該会計基準における持分法の位置づ
けを明らかにすることができる。 
 
第 2 項 一行連結と測定基礎の会計手続の差異 
持分法に関する会計基準が採用している会計手続に着目することによって，当該会計基
準が一行連結の立場に依拠しているのか，それとも，測定基礎の立場に依拠しているのか
を判断するためには，持分法を一行連結として位置づけた場合の会計手続と測定基礎とし
て位置づけた場合の会計手続の差異を明らかにする必要がある。この点に関しては，
EFRAG（2014）を参考にすることができる。 
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 EFRAG（2014）は，持分法を一行連結として位置づけた場合と測定基礎として位置づけ
た場合のそれぞれの会計手続および考え方を比較することによって，IAS 第 28 号「関連会
社及び共同支配企業に対する投資」における持分法の位置づけや今後の基準設定への影響
を分析している。持分法を一行連結として位置づけた場合の会計手続と測定基礎として位
置づけた場合の会計手続は様々な場面で相違することになるが50，本章の分析に関連する
差異を抽出すると，図表 2-3 のように要約することができる。 
 
図表 2-3 一行連結と位置づけた場合の会計手続と測定基礎と位置づけた場合の会計手続の差異 
 
持分法の位置づけ 
会計手続 
一行連結 測定基礎 
(1) 投資先企業との取引における損益 消去 非消去 
(2) 帳簿価額を超過する投資先企業の損失 損失認識の継続 損失認識の中止 
(3) 投資額と識別可能純資産の差額 のれん（または負ののれん） 処理なし 
(4) 投資の減損 投資先の資産の段階で認識 投資の段階で認識 
出所：EFRAG（2014）を参考にして作成。 
 
以下では，EFRAG（2014）の説明を参照しつつ，このような会計手続の差異を確認して
おこう。 
 
(1) 投資先企業との取引における損益 
IAS 第 28 号では，投資企業と持分法適用企業との間の取引によって生じた利得および損
失は，その一部を消去することとされている（28項）。このような会計手続に関して，EFRAG
（2014, 36 項）では，一行連結の考え方が反映されていると指摘されている。 
投資企業と投資先企業との間の取引によって生じた損益を消去するか否かについては，
両者を単一のエンティティーとみるか否かに依存している。投資企業と投資先企業を単一
のエンティティーとみなし，持分法を一行連結として位置づける場合には，親子会社間取
                                               
50 なお，同時期に公表された持分法の会計手続を分析しているペーパーとして，KASB（2014）が
挙げられる。KASB（2014）は，持分法により会計処理されるグループ（equity-accounted group）
という概念を示し，3 つの代替的な概念のもとでの持分法の会計手続を明らかにしている。 
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引が行われた場合と同様に，投資企業と投資先企業との間で行われた取引が内部取引とみ
なされ，そこで生じた損益は未実現損益として消去される。 
他方，投資企業と投資先企業を別個のエンティティーとみなし，持分法を測定基礎とし
て位置づける場合には，投資企業と投資先企業との間で行われた取引は外部取引とみなさ
れ，そこで生じた損益は実現したものとして取り扱われる。したがって，この場合には，
IAS 第 28 号のもとでの会計処理とは異なり，投資企業と投資先企業との間の取引によって
生じた損益は，消去しないことになる。 
 
(2) 帳簿価額を超過する投資先企業の損失 
 IAS 第 28 号では，持分法適用企業の損失に対する投資企業の持分が，当該持分法適用企
業に対する持分と等しいか，または超過する場合には，投資企業はそれ以上の損失につい
ての持分を認識しないこととされている（38 項）。EFRAG（2014, 29 項）では，このよう
な会計手続が持分法を測定基礎とみる考え方と整合的であると指摘されている。 
 投資額を超過する投資先企業の損失を投資企業が負担するか否かについても，投資企業
と投資先企業を単一のエンティティーとみるか否かに依存している。両者を単一のエンテ
ィティーとみなし，持分法を一行連結として位置づける場合には，投資先企業で生じた損
失が投資額を超過する場合であったとしても，当該損失を投資企業が負担することになる。
そこでは，株主の責任を出資額に限定するという会社法の論理よりも，投資企業と投資先
企業の一体性が優先される。 
他方，投資企業と投資先企業を別個のエンティティーとみなし，持分法を測定基礎とし
て位置づける場合には，投資企業と投資先企業の一体性という特殊な事情を考慮する必要
はない。そのため，投資企業の責任は出資額に限定されることになり，投資企業が投資額
を超過する損失を負担することはない。したがって，投資企業の成果計算からそのような
追加の損失を排除するために，投資企業は投資額を超過する損失を認識しないことになる
51。 
 
(3) 投資額と識別可能純資産の差額 
IAS 第 28 号では，持分法を適用する場合，投資原価と投資先の識別可能な資産および負
                                               
51 大雄（1977, p.250）は，このような持分法適用会社の欠損の取扱いについて，「株主の有限責任に
基礎をおいた考え方であり，すぐれた法律的色彩が強い」と指摘している。 
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債の正味の公正価値に対する企業の持分との差額であるのれんは，投資の帳簿価額に含め
ることとされている（32 項）。このような会計処理に関して，EFRAG（2014, 56 項）では，
持分法が一行連結と考えられるのであれば，投資額と識別可能純資産の公正価値との差額
は，のれんまたは負ののれんとして会計処理することになると指摘されている。 
全部連結を適用する場合においても，子会社の識別可能資産および負債を支配獲得時に
全面的に評価替えしたうえで，識別不能項目の集合としてのれんまたは負ののれんを認識
する。このような会計手続の基礎には，投資企業と投資先企業を単一のエンティティーと
みなし，持分法適用投資が投資先企業の事業活動に対する投資であるとみる考え方がある。
すなわち，投資先企業の保有する識別可能資産および負債に焦点を当てるからこそ，識別
不能項目の集合であるのれんまたは負ののれんの認識が求められることになる。したがっ
て，持分法を一行連結として位置づける場合には，投資額と識別可能純資産の公正価値と
の差額は，のれんまたは負ののれんとして会計処理されることになる。 
他方，投資企業と投資先企業は別個のエンティティーであり，持分法を測定基礎とみる
場合には，持分法適用投資は 1 つの金融資産に対する投資とみなされ，そこでは，投資先
企業の保有する個々の資産および負債の内容は問題とされない。したがって，この場合に
は，IAS 第 28 号のもとでの会計処理とは異なり，投資額と識別可能純資産の公正価値との
差額をのれんまたは負ののれんとして認識する必要はない。 
 
 (4) 投資の減損 
 IAS 第 28 号では，関連会社に対する投資が減損している可能性が示唆される場合には，
純投資全体の帳簿価額について減損テストを行うこととされている（42 項）。EFRAG（2014, 
45 項）では，会計の単位の問題と関連づけて，このような取扱いが持分法を測定基礎とみ
る立場と整合すると指摘されている。 
持分法を一行連結として位置づけるのであれば，持分法適用投資は投資先企業の事業に
対する投資とみなされ，金融資産の外形は捨象される。そのため，投資先企業の収益性の
低下による影響については，投資先企業の保有する個々の資産の減損規定によって反映さ
せればよく，改めて金融資産の減損規定を適用する必要はないであろう。したがって，持
分法を一行連結として位置づける場合には，IAS 第 28 号のもとでの会計処理とは異なり，
持分法適用投資について，金融資産の減損規定を適用しないことになる。 
他方，持分法を測定基礎として位置づけるのであれば，投資先企業による具体的な事業
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活動の内容ではなく，金融資産としての側面に焦点が当てられる。そのため，この場合に
は，持分法適用投資についても，他の保有株式と同様に金融資産に関する減損規定が適用
されることになる52。 
 
第 5節 米国基準における持分法の位置づけの変遷 
 
本節では，前節において示した会計基準における持分法の位置づけに関する記述に着目
するアプローチおよび会計基準が採用している会計手続に着目するアプローチを用いて，
米国基準における持分法の位置づけ（一行連結か，測定基礎か）の変遷を分析する。 
 
第 1項 ARB第 51号「連結財務諸表」 
 AICPAのCAPが1959年に公表している会計調査公報（Accounting Research Bulletins: ARB）
第 51 号「連結財務諸表」では，非連結子会社に対する投資の会計処理方法の一つとして持
分法の会計手続が示されている。 
 まず，ARB 第 51 号 20 項では，「取得日における投資原価と，純資産持分との間に差異
があるときは，その子会社が連結されるとすれば
．．．．．．．．．．．．．．．
，かかる差異の一部は償却の調整として
反映される可能性があるので，これを適切に認識しなければならない」（傍点引用者）とさ
れ，また，「もし売上が，非連結子会社に対して行われ，またもし，その子会社に対する投
資勘定が，未分配利益に占める持分を，投資原価に加算した金額で表示されているときは，
未実現の会社相互間の損益の消去は，その子会社が連結された場合と同じ程度まで
．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．
行われ
なければならない」（傍点引用者）と規定されている。このような持分法の会計手続は一行
連結の立場から導かれる会計手続であるといえる53。 
 また，ARB 第 51 号で示されている委員の意見においても，持分法を全部連結の代替手
法として位置づける当時の米国における通念を読み取ることができる。そこでは，持分法
                                               
52 投資先企業の事業活動における収益性の低下は，投資先企業における事業用資産の減損規定が適
用され，そこで生じた減損損失は，持分法の適用によって投資企業の利益計算に反映される。これ
は，持分法を一行連結として位置づけた場合であっても，測定基礎として位置づけた場合であって
も異なることはない。一方で，持分法を測定基礎として位置づける場合には，これと併せて，公正
価値の低下をトリガーとする金融資産の減損規定が適用される。換言すれば，持分法を測定基礎と
して位置づける場合には，投資先企業の事業活動の収益性の低下によって，2 つの減損規定が適用
されることになる。 
53 白鳥（1975, p.231）は，「one-line consolidation という発想での持分法は，未実現利益の消去と
連結調整勘定相当金額の分析的処理を必要とする」と指摘している。 
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が「連結財務諸表の目的（あるグループが単一の会社であるかのように，経営成績および
財政状態を表示するという）と合致する」と指摘されている。 
 以上の分析を踏まえると，ARB 第 51 号における持分法の位置づけは，一行連結とみる
考え方と整合的であったということができる54。 
 
第 2項 APB意見書第 18号「普通株式への投資に対する持分法」 
 AICPA の会計原則審議会（Accounting Principles Board: APB）は，1971 年に APB 意見書
第 18 号「普通株式への投資に対する持分法」を公表し，持分法の適用範囲を非連結子会社
だけではなく，ジョイントベンチャーへの投資および関連会社への投資に拡張している（16
項，17 項）。 
 APB 意見書第 18 号は，前述の ARB 第 51 号と同様に，持分法を適用する場合の投資差
額および未実現損益の取扱いに関して，投資先が連結子会社であるかのように処理するこ
ととしている（19 項）。また，APB 意見書第 18 号 19 項では，「投資先企業の資本取引で投
資先企業の資本に対する投資企業の持分に影響を与える場合には，あたかも投資先企業が
．．．．．．．．．．
連結子会社であるかのように
．．．．．．．．．．．．．
会計処理されなければならない」（傍点引用者）とされている。
このような持分法の会計手続は，一行連結の立場から導かれる会計手続であるといえる。 
さらに，APB 意見書第 18 号 19 項では，「連結と持分法との間の相違は，財務諸表にお
いて報告されるその詳細にある。このため，純損益および期末の資本の部に対する投資側
の持分は，子会社が持分法によって経理されてもまた子会社が連結されても（ただし第 19
項ⅰにおいて説明される場合を除き），同額である。」と指摘している。全部連結を用いた
場合と持分法を用いた場合の純損益および純資産に与える影響が同額である点を強調する
このような記述は，持分法の一行連結としての特徴を明らかにしているものと解釈するこ
とができる55。 
以上のような APB 意見書第 18 号で規定されている持分法の会計手続および持分法の特
                                               
54 中野（1997, p.141）は，ARB 第 51 号のもとで全部連結の対象とならない多くの異業種子会社
が存在していたことを指摘し，「全部連結は不可能にしても，最終的結果＝利益の変わらない一行連
結すなわち連結持分法をもって実質的な連結をしようとした」と指摘している。なお，Nobes（2002, 
p.21）は，連結されない子会社に対する持分法の使用を代理連結（Substitute-Consolidation）と
呼んでいる。 
55 山地（2000, p.146）は，ARB 第 51 号から APB 意見書第 18 号における持分法の手続の整備を
つうじて，「純利益に与える影響は連結を行った場合と同一の効果を得ることができる連結に密着し
た連結持分法がここに確立された」と指摘している。 
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徴に関する記述からは，持分法を一行連結として位置づける思考を認めることができる。 
一方で，APB 意見書第 18 号では，持分法を測定基礎と捉える立場に依拠していると解
釈することができる規定も見受けられる。まず，APB 意見書第 18 号では，「一時的値下が
り以外の投資勘定価値の損失は，他の長期性資産の価値の損失と同様に認識されなければ
ならない。」（19 項）とされ，投資先における損失を持分法によって取り込むだけではなく，
それに加えて金融資産の減損規定の対象とすることとされている。また，APB 意見書第 18
号では，持分法適用会社の欠損について，「投資側は，投資勘定（および純債権額）がゼロ
に減少したときには，通常，持分法の適用を中止しなければならない。」（19 項）と規定さ
れている。このような持分法の会計手続は，持分法を測定基礎として位置づける立場と整
合しているといえる。 
さらに，APB 意見書第 18 号では，投資株式の測定方法として，持分法を原価法および
市場価格法と対比する形で検討している（6 項～13 項）。このような説明の背景には，持分
法を連結の代替手法ではなく，金融資産の測定基礎として位置づける考え方が存在してい
ると解釈することができる。 
以上の分析を踏まえると，APB 意見書第 18 号においては，持分法を一行連結と捉える
考え方と測定基礎と捉える考え方が混在しているとみることができる。 
 
第 3項 SFAS第 94号「全ての過半数所有子会社の連結」 
 FASB は，1987 年に SFAS 第 94 号「全ての過半数所有子会社の連結」を公表している。
SFAS 第 94 号は，非連結子会社を持分法の適用対象から除外し，全部連結の対象とするこ
ととしているものの，持分法の手続自体に変更をもたらすものではない（9 項）。しかしな
がら，SFAS 第 94 号の規定を詳細に観察してみると，持分法の位置づけに関する FASB の
考え方を読み取ることができる。 
まず，SFAS 第 94 号 31 項では，「持分法が過半数所有子会社の連結に代わる正当な代替
方法であるとするものでもない。意見書第 18 号で述べられている持分法は，通常，連結と
同額の純利益および純資産をもたらすけれども，その方法は損益計算書から重要性のある
収益および費用を除外し，貸借対照表から重要性のある資産および負債を除外し，更に資
金収支計算書から重要性のある受取額および支払額を除外するものである。」と指摘されて
いる。このような指摘は，SFAS 第 94 号 22 項で指摘されているように，非連結子会社を
持分法によって会計処理した場合のオフバランスの資金調達に関する問題意識に基づいて
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いる56。そこでは，非連結子会社に対する会計処理方法として，持分法が全部連結に完全
には代替し得ないことが指摘されている57。 
この規定については，持分法の位置づけに関する FASB の考え方が必ずしも反映されて
いないという指摘もありうる。例えば，SFAS 第 94 号 31 項の説明については，持分法を
全部連結の簡便法と位置づけたうえで，両者の計算結果が同一とはならないことを確認し
ているに過ぎないという指摘である。たしかに，持分法と全部連結の計算結果が相違する
ことは，前述の APB 意見書第 18 号 19 項において既に指摘されている。また，APB 意見
書第 18 号においても，「持分法は連結手続の正当な代替方法ではなく，子会社を連結する
ことが適切な場合に，持分法を適用するという理由で連結から除外することを正当化する
ことはできない。」（14 項）と説明されている。そのため，SFAS 第 94 号 31 項の説明は，
持分法と全部連結の計算結果の相違を確認し，そのような相違を根拠として持分法が連結
の代替手法となり得ないことを確認しているに過ぎないという解釈も可能である。 
しかし，APB 意見書第 18 号 19 項においては，全部連結と持分法の相違を指摘したうえ
で，両者の純利益および純資産に与える影響は一致することが強調されている一方で，
SFAS 第 94 号 31 項では，全部連結と持分法が純利益および純資産に与える影響が同一で
あることを指摘したうえで，全部連結と持分法の相違が強調されている。そのうえで，SFAS
第 94 号 15 項では，このような全部連結と持分法の共通項を強調することによって持分法
を一行連結と解釈する根拠とされていたAPB意見書第 18号 19項における規定を削除して
いる。より端的にいえば，両者の共通項を強調することによって一行連結の根拠を認める
立場から，両者の相違を強調することによって一行連結の根拠を否定する立場に変化した
とみることができる。そして，このような FASB の見方の変化は，「企業の重要な部分であ
る過半数所有子会社に対する持分法の適用は，それらの子会社の重要性が増すにつれて，
連結財務諸表の有用性を低下させ，また，その信頼性に関し疑問を生じさせる」（SFAS 第
94 号 41 項）ことに起因しているといえる。 
SFAS 第 94 号は，持分法の会計手続を改訂するものではない以上，このような記述のみ
をもって持分法の位置づけが測定基礎へと変化したということはできない。しかしながら，
                                               
56 Rue and Tosh（1987, p.46）では，連結から除外された金融子会社を親会社が連結した場合には，
負債比率が悪化することが指摘されている。 
57 企業財務制度研究会（1993, p.104）においても，持分法は，「持分法によって提供される損益だ
けの情報（一行連結）と，連結によって提供される情報との間には質的な差異があり，代替手段と
して有効ではないとの指摘もある」とされている。 
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SFAS 第 94 号は，持分法が全部連結に代替し得ないことを強調することをつうじて，一行
連結の合理性に関して疑義を示していると解釈することができる。 
 
第 4項 ASC Topic323改訂案 
 FASB は，財務情報の有用性を維持または改善させつつ，コストや複雑性を減少させる
ための会計基準の簡素化に関する取組み（Simplification Initiative）の一環として，2015 年
に公開草案「投資－持分法とジョイントベンチャー」（ASC Topic323 改訂案）58を公表して
いる59。 
ASC Topic323 改訂案は，いわゆる「ベーシス差異」（投資企業による持分法適用投資の
投資原価と投資先企業の純資産に対する投資企業の持分相当額の差額）の会計処理を削除
することを提案している。そのため，投資企業は，持分法適用投資をその原価で認識し，
投資先企業の識別可能純資産の取得日における公正価値を算定することが要求されないこ
とになる。また，投資額に含まれているベーシス差異について，識別可能資産および識別
可能負債への配分も要求されないこととなり，さらには配分残余をのれん相当額として認
識する必要もない。このような会計手続は，持分法を測定基礎として位置づける考え方と
整合している。 
このような解釈に対しては，例えば，ASC Topic323 改定案における提案は，ベーシス差
異の調整がコストに見合うベネフィットを有していないという理由に基づくものであって，
持分法の位置づけに関する解釈とは無関係であるという指摘も想定できる。たしかに ASC 
Topic323 改訂案が会計基準の簡素化に関する取組みの一環として公表されていることに鑑
みると，ベーシス差異の調整を要求しないことの主たる目的は，コストや複雑性の低減に
あるといってよい。しかしながら，ASC Topic323 改定案の記述を観察してみると，ベーシ
ス差異に関する会計処理規定の削除は，持分法の位置づけに関する変化と関連づけて捉え
ることができる。 
ASC Topic323 改訂案は，APB 意見書第 18 号における持分法の考え方との関係について
                                               
58 現在の米国における持分法の取扱いは，ASC Topic323「投資－持分法およびジョイントベンチ
ャー」において規定されているが，基本的にそれまでの米国基準における規定を引き継いでいる。 
59 ASC Topic323 の改定案については，コメント提出者から，ベーシス差異の会計処理の削除によ
って減損の頻度が増加することによって追加のコストが生じるかもしれないという懸念や，持分法
の概念的な基礎に関する懸念が示されたことを踏まえ，FASB は，持分法を改善するための追加の
調査を行うことし，ベーシス差異の会計処理に関する規定を削除しないことを決定している（FASB 
2016, BC7 項）。 
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も言及している（BC8 項）。そこでは，持分法の手続について，APB 意見書第 18 号が連結
の原則と異なる要求を含んでいることを指摘し，FASB は，このような修正提案が持分法
を一行連結とみる考え方から遠ざかることを認めつつも，重要な影響力は支配とは異なる
ことから，関連会社に対する投資の一行連結の会計処理には，概念的な根拠がないと指摘
している（BC9 項）。ここで，一行連結としての持分法の考え方を明確に否定する FASB
の立場が示されたわけである。 
 以上より，ASC Topic323 改訂案は，一行連結としての持分法の概念自体を明確に否定し
たうえで，持分法を測定基礎と位置づけていると解釈することができる60。 
 
第 5項 一行連結から測定基礎への変化の原因 
 以上のように，ARB 第 51 号から ASC Topic323 改訂案に至るまでの持分法に関する米国
基準の歴史的な変遷を辿ってみると，一行連結としての持分法から測定基礎としての持分
法へと，持分法の位置づけが変化しつつあるといえる（図表 2-4 参照）。 
 
図表 2-4 米国基準における持分法の位置づけの変遷 
 
 持分法の位置づけ 
ARB 第 51 号（1959） 一行連結 
APB 意見書第 18 号（1971） 一行連結と測定基礎の混在 
SFAS 第 94 号（1987） 一行連結に対する疑義 
ASC Topic323 改訂案（2015） 測定基礎 
 
そこで，以下では，米国基準における持分法の位置づけが一行連結から測定基礎へと変
化してきた原因を考察する。 
ASC Topic323 改訂案では，前述のように，持分法を測定基礎とみる立場と整合する会計
処理方法が提案され，持分法を一行連結とみる立場が否定されていた（BC9 項）。このよ
                                               
60 ASC Topic323 改訂案は，APB 意見書第 18 号の内容を網羅的に見直すことを提案していたわけ
ではない。そのため，仮に ASC Topic323 改訂案が基準化されていたとしても，APB 意見書第 18
号における一行連結としての特徴を反映している規定（例えば，投資企業と投資先企業との取引に
よって生じた未実現損益の消去）が維持されることから，従来と同様に一行連結としての持分法の
特徴が認められることになる。 
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うな説明の中で FASB が強調していたのは，重要な影響力と支配が異なることであった。
このような支配概念を重視する FASB のスタンスについては，FASB の連結プロジェクト
まで遡ることができる。 
第 1 章において示したように，FASB（1991a, 123 項-124 項）では，支配を連結の本質的
な状態であるとしたうえで，これに基づく連結モデルを提示している61。Pacter・若杉・平
松・逆瀬（1993, p.21）によれば，FASB が連結範囲の判定基準として支配概念を重視する
ようになった契機は，当時の米国において，それまでの実務においてはみられなかったピ
ラミッド型所有や特別目的会社といった企業間関係の問題が議論されるようになったこと
にあると説明されている。ARB 第 51 号における議決権の過半数所有に基づく子会社の判
定基準のもとで，例えば，親会社は孫会社の子会社まで連結する必要があるのか，あるい
は，株式の所有ではなく，契約によって支配されている特別目的会社を連結する必要があ
るのかといった問題である。 
FASB が重視するこのような支配従属関係の存在を連結の前提条件とするのであれば62，
持分法の適用対象である関連会社は，投資企業によって支配されていないことから，投資
企業と単一のエンティティーとみることはできず，結果として一行連結という発想自体が
否定されることになる。一行連結とみるための必要条件を投資企業と投資先企業の支配従
属関係の存在に求めるこのような考え方を，米国のルールのもとでの持分法の適用対象の
歴史的な変化と結びつけたものが図表 2-5 である。 
 
 
 
 
 
 
                                               
61 第 1 章において明らかにしたように，FASB（1994），FASB（1995）および FASB（1999）の
いずれにおいても，FASB は一貫して，連結財務諸表の作成根拠を投資企業と投資先企業の支配関
係の存在に求めており，このような支配概念に基づくエンティティーの考え方を支持していた。 
62 米国では，持株基準に基づき議決権の過半数所有という条件に依存して連結上のエンティティー
を規定していることから，支配概念と重要な影響力の関係は問題とならないという指摘も想定しう
る。しかし，第 1 章でも明らかにしたように，FASB（1991a, 125 項）では，支配が ARB 第 51 号
のもとでの連結の基本的条件であり，議決権持分の過半数所有はその手段であって連結のための独
立した条件ではないと指摘されているため，FASB が想定しているのは，支配概念に基づくエンテ
ィティーであろう。 
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図表 2-5 持分法の適用対象の変遷と FASB 連結プロジェクトの影響 
 
投資先企業 
会計基準等 
非連結子会社 
（支配あり） 
関連会社 
（支配なし） 
ARB 第 51 号（1959） 適用あり 適用なし 
APB 意見書第 18 号（1971） 適用あり 適用あり 
SFAS 第 94 号（1987） 適用なし 適用あり 
ASC Topic323 改訂案（2015） 適用なし 適用あり 
                   一行連結とみることはできない。 
 
1987 年に公表された SFAS 第 94 号の適用によって，異業種企業をはじめとする非連結
子会社が持分法の適用対象から除外されることになり，持分法の適用対象は，投資企業と
の間で支配従属関係が存在していない関連会社やジョイントベンチャーに限定されること
となった。ここで，FASB 連結プロジェクトにおける支配概念に基づくエンティティーを
重視する考え方が 1980 年代以降に公表されたルールに影響を及ぼしていたとすれば63，そ
こでは，投資企業との間で支配従属関係が存在していない投資先企業に適用される持分法
を連結手法とみる余地はないことになる64。 
以上の検討を踏まえると，米国基準における持分法の位置づけが一行連結から測定基礎
へと変化しようとする要因としては，FASB が支配概念に基づくエンティティーを支持し
たことに求めることができる。 
 
第 6節 小括 
 
本章では，米国基準における持分法の位置づけの歴史的な変化を測定基礎と一行連結と
いう観点から分析した。ARB 第 51 号から ASC Topic323 改訂案に至るまでの持分法に関す
る米国基準の変遷を観察してみると，一行連結としての持分法から測定基礎としての持分
                                               
63 SFAS 第 94 号 20 項では，報告エンティティーの概念は支配に基づかなければならないとする暫
定的な結論が示されている。 
64 仮に，関連会社やジョイントベンチャーという子会社とは異質な要素が持分法の適用対象に含ま
れておらず，ARB 第 51 号のように持分法の適用対象が非連結子会社に限定されていたのであれば，
FASB が重視してきた支配概念に基づくエンティティーの考え方と矛盾することはない。 
FASB 連結プロジェクト
における支配概念の重視 
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法へと，持分法の位置づけが変化しようとしていることが明らかになった。このような事
実は，会計基準のコンバージェンスを進める過程で日本基準にも当然に影響を及ぼしうる。
先行して連結会計に関するルール改正が進められる中で，連結会計に関するルールと持分
法に関するルールの乖離が広がってきている現在においても，前述のように会計制度委員
会報告第 9 号では，持分法が一行連結として説明されている65（2 項）。日本基準における
持分法の位置づけを整理する必要がある66。 
ただし，ASBJ が 2014 年に公表している「持分法会計に関するアンケート調査に対する
フィードバック」では，多くのコメント提出者が持分法の適用からもたらされる情報は有
用であると考えているという結果が示されている（7 項）。持分法による会計情報が利害関
係者からの一定の支持を集めている環境のもとで，これを安易に棄却し，測定基礎として
の持分法の考え方と整合するようにルール改正を進めていくことには慎重にならざるをえ
ない67。 
 本章においては，「支配と重要な影響力は異質な概念である」とみる現在の国際的な会計
のルールにおける通念を前提として分析を行った。しかしながら，このような見方も１つ
の予断に過ぎない。会計のルールにおける記述とは異なり，企業の経営者の視点によると
支配と重要な影響力が同質なものといえる可能性もある。 
 次章においては，このような重要な影響力の概念および関連会社投資の性格について検
討する。 
                                               
65 勝島（1984, p.5）においても，「持分法は，わが国においては，制度上，明らかに連結を補完す
る会計手法として認識されている。いわゆるワン・ライン・コンソリデーション（One-line 
consolidation, 別名, 一行連結）としての地位が与えられているものと解される」と説明されてい
る。 
66 秋葉（2018, p.345）では，「持分法は，前述したように，連結手続と類似し一行連結と呼ばれる
こともあるが，資本の範囲が，非支配株主持分まで拡大した連結と，投資会社の株主の持分に限定
される持分法とでは，もはや根本的な相違があることに留意する必要がある。」と指摘されている。 
67 2014 年 12 月の ASAF の会議においては，持分法を測定基礎と位置づけたうえで，関連会社ま
たは共同支配企業に公正価値がある場合には，持分法よりも公正価値による測定の方が望ましいと
する複数のコメントが示されている。このような公正価値測定を支持する意見についても，注視す
る必要があろう。 
64 
 
  
65 
 
第 3 章 関連会社投資における重要な影響力の意義 
 
第 1 節 はじめに 
 
第 1 章において明らかにしたように，米国における連結上のエンティティーの範囲につ
いては，1934 年における連結財務諸表制度の法制化から現在に至るまで一貫して支配概念
を用いて規定されてきたといえる。支配概念に基づいて連結上のエンティティーを画定す
る考え方は，米国のルールにおける固有の考え方ではなく，現行のわが国の企業会計基準
第 22 号「連結財務諸表に関する会計基準」や IFRS 第 10 号「連結財務諸表」においても
採用されており，国際的にも支持されている考え方であるといってよいであろう。ただし，
このような考え方を用いる場合であっても，そこにおける支配概念をどのように定義する
のか，あるいは，どのような事実に着目することによって支配従属関係の存在を認定する
のかについては，歴史上も多様な考え方が存在していた。第 1 章では，連結上のエンティ
ティ－の範囲を画定するための支配概念の本質は，投資企業が自らの便益のために投資先
企業を指揮する能力にあることを明らかにした。 
一方で，第 2 章において明らかにしたように，ASC Topic323 の公開草案において FASB
が指摘しているように，「重要な影響力」と「支配」が異なる概念であること68を与件とす
れば，関連会社に対して一行連結としての持分法を適用する根拠が存在しないことになる。
投資企業と投資先企業の間の支配従属関係に基づいて連結上のエンティティーの範囲が画
定されるのであれば，そのようなエンティティーの範囲に含まれるのは，投資企業との支
配従属関係が認められる子会社のみであり，投資企業が重要な影響力を行使しうるものの，
支配従属関係にはない関連会社がエンティティーの範囲に入り込む余地はないからである。
そのため，投資企業によって重要な影響力が行使される関連会社に対して持分法を適用す
る根拠をどのように説明すべきかについては，今後の国際的な会計基準の設定にあたって
解決しなければならない難問の 1 つとなっている。 
                                               
68 IASB（2010）および FASB（2010）においても，重要な影響力は支配と異なる概念であること
が確認されている（RE10 項，BC17 項）。また，FASB（1991a, 150 項）では，ある主体の事業お
よび財務方針に影響を与える能力は，支配と同じ意味ではないとされ，支配は，ある企業の事業お
よび財務方針を確立するための最終的または究極的な能力であり，影響を上回るものであるとされ
ており，1990 年代における FASB の連結プロジェクトにおいても，同様の考え方が示されていた。 
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支配概念に基づいて連結上のエンティティーの範囲が画定されることを前提としたう
えで，このような支配と重要な影響力という概念対立の問題に対しては，2 つの見解を想
定しうる。1 つは，FASB および IASB が指摘するように，重要な影響力と支配は異なる
概念であること69を認めたうえで，関連会社投資に対して一行連結としての持分法を適用
する余地はないとみる見解である。このような見解による場合には，前述のように，関連
会社は投資企業の連結上のエンティティーの範囲から排除されることになり，関連会社投
資を持分法によって会計処理することを前提とすれば，測定基礎としての持分法のルール
が志向されることになる。もう 1 つは，FASB および IASB の指摘とは異なり，重要な影
響力を支配の一形態と考え，関連会社についても，子会社と同様に投資企業の連結上のエ
ンティティーの範囲に含まれるとみる見解である。このような見解による場合には，関連
会社投資に対して全部連結が適用されないことを前提とすれば，一行連結としての持分法
を適用することが支持されうる。 
これまでの先行研究においては，このような子会社に対する支配と関連会社に対する重
要な影響力という 2 つの概念の関係が詳細に分析されることはなかった。そのため，会計
のルールにおいても，長年にわたって曖昧なままに放置されてきた重要な影響力という概
念を精緻化することができれば，持分法会計の基本的な性格も自ずと明らかになると考え
られる。本章の目的は，このような重要な影響力の概念および関連会社投資の性格を明ら
かにすることである。 
本章の構成は以下のとおりである。まず，第 2 節においては，日本基準，国際会計基準
および米国基準における関連会社投資に関する諸規定を分析することをつうじて，会計の
ルールにおいて用いられている重要な影響力の特徴を抽出する。つぎに，第 3 節において
は，第 2 節において識別された重要な影響力の特徴を分析することによって，会計のルー
ルにおいて，重要な影響力の概念が曖昧なものとされてきた原因を明らかにする。第 4 節
においては，重要な影響力を支配の一形態であるとする見方に基づいて，関連会社投資の
性格および重要な影響力の意義を明らかにする。第 5 節においては，関連会社投資に一行
連結としての持分法を適用する根拠を検討する。最後に，第 6 節においては，本章におけ
る結論を示す。 
 
                                               
69 梅原（2017, pp.423-424）は，支配と重要な影響力の「決定的な相違は，当該投資から得られる
経済的便益を排他的に享受できるかどうかにある」と指摘している。 
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第 2 節 会計のルールにおける重要な影響力の意義 
 
 ある企業が他の企業に対して重要な影響力を行使するための手段としては，典型的には，
他の企業が発行している議決権付株式を一定程度保有することや，自社の役員や使用人を
他の企業の取締役として派遣することが考えられる。また，ある企業と他の企業の間にこ
のような出資や人事に関する特段の関係がなかったとしても，例えば，長期的な取引関係
にある企業やフランチャイズ契約を締結している企業は，そのような関係に基づき，取引
または契約の相手から重要な影響力が行使されることもありうる。このように，ある企業
が他の企業に対して重要な影響力を行使する場面としては，理論上は様々なパターンが想
定されうる。そのため，会計のルールにおいては，そのような重要な影響力が行使されう
る多様なケースに共通する要因を抽出することによって一般化し，重要な影響力の概念が
規定されることになる。 
そこで，本節では，日本基準，国際会計基準および米国基準における関連会社投資に関
する規定を分析し，会計のルールにおいて一般化されている重要な影響力の概念の特徴を
明らかにする。 
 
第 1 項 日本基準 
 企業会計基準第 16 号「持分法に関する会計基準」において，関連会社とは，企業が出
資，人事，資金，技術，取引等の関係をつうじて，子会社以外の他の企業の財務および営
業または事業の方針の決定に対して重要な影響を与えることができる場合における当該子
会社以外の他の企業をいうとされている（5 項）。そして，企業会計基準第 16 号では，重
要な影響力の定義が明示されていないものの，以下の図表 3-1 における(1)から(3)のいずれ
かに該当する場合には，基本的に，子会社以外の他の企業の財務および営業または事業の
方針の決定に対して重要な影響を与えることができることとされている（5-2 項）。 
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図表 3-1 企業会計基準第 16号における関連会社の判定基準 
 
(1) 出資の条件 
子会社以外の他の企業の議決権の 20%以上を自己の計算において所有している。 
 
 
(2) 出資の条件 
子会社以外の他の企業
の議決権の 15%以上 20%
未満を自己の計算におい
て所有しており，かつ，右
記①から⑤のいずれかに
該当する。 
 
 
① 人事の条件 
役員もしくは使用人である者，またはこれらであった者で自己が
子会社以外の他の企業の財務および営業または事業の方針の決定
に関して影響を与えることができる者が，当該子会社以外の他の企
業の代表取締役，取締役またはこれらに準ずる役職に就任してい
る。 
 
② 資金の条件 
子会社以外の他の企業に対して重要な融資（債務の保証および担
保の提供を含む。）を行っている。 
 
③ 技術の条件 
子会社以外の他の企業に対して重要な技術を提供している。 
 
④ 取引の条件 
子会社以外の他の企業との間に重要な販売，仕入その他の営業上
または事業上の取引がある70。 
 
⑤ その他の条件 
その他子会社以外の他の企業の財務および営業または事業の方
針の決定に対して重要な影響を与えることができることが推測さ
れる事実が存在する71。 
 
 
(3) 出資の条件 
自己の計算において所
有している議決権と，緊密
な者および同意している
者が所有している議決権
とを合わせて，子会社以外
の他の企業の議決権の
20%以上を占めており，か
つ，右記①から⑤までのい
ずれかの要件に該当する。 
 
出所：企業会計基準第 16 号 5-2 項に基づき作成。 
                                               
70 「子会社以外の他の企業との間に重要な販売，仕入その他の営業上または事業上の取引がある場
合」について，企業会計基準適用指針第 22 号「連結財務諸表における子会社及び関連会社の範囲
の決定に関する適用指針」では，次のようなケースが例示されている（21 項）。 
① 他の企業にとって，商品または製品等の売上，仕入・経費取引について，自己との取引の割
合が相当程度を占める関係にある。 
② 代理店，専売店もしくは特約店等またはフランチャイズ契約によるチェーン店等であって，
契約による取引金額が当該店における売上高または仕入高・経費取引の概ね過半を占め，かつ
他の契約店等に比して取引条件が特に優遇されていることまたはそれへの加盟が極めて限定
的である。 
③ 業種における取引の特性からみて，極めて重要な原材料・部品・半製品等を供給している。 
④ 製品等の特性からみて，極めて重要な設備を継続的に発注している。 
⑤ 他の企業の重要な事業場用地を貸与している。 
⑥ 他の企業の主要な営業設備または生産設備等を貸与している。 
71 「その他子会社以外の他の企業の財務および営業または事業の方針の決定に対して重要な影響を
与えることができることが推測される事実が存在する」場合について，企業会計基準適用指針第 22
号では，共同出資事業契約等に基づいて，当該他の企業に対して多額の出捐および債務負担を行っ
ていることにより，総合的に判断して財務および営業または事業の方針の決定に相当程度関与し得
る力を有することが認められる場合が例示されている（22 項）。 
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図表 3-1 で示したように，企業会計基準第 16 号では，投資企業による議決権の保有割
合のみによって投資先企業が関連会社に該当するのかを判定するのではなく，議決権比率
以外の要素も考慮して関連会社に該当するのか否かを判定することとされている。この点
に関連して，子会社の判定にあたっては，第 1 章において示したように，持株基準と支配
力基準のいずれによるべきかという論点があった。これと同様に，関連会社の判定方法に
ついても，投資企業が直接または間接に議決権の一定以上を所有しているかどうかにより
判定を行う持株基準と，実質的な影響力の有無に基づいて判定を行う影響力基準のいずれ
によるべきかという論点がある。 
日本基準においては，1997 年の「連結財務諸表原則」の改訂によって，関連会社の判定
方法は，持株基準から影響力基準に変更されており72，企業会計基準第 16 号においても，
同様の考え方が採用されている（23 項）。そのため，企業会計基準第 16 号に基づく関連会
社の判定にあたっては，投資企業による議決権の保有割合は，重要な影響力を行使するた
めの能力が存在することの 1つの指標として位置づけられているといえる。しかしながら，
図表 3-1 で示した企業会計基準第 16 号における関連会社の判定基準を観察してみると，
以下で説明するように，投資企業と投資先企業との間の出資の関係をそれ以外の条件より
も重視していることが明らかになる。 
図表 3-1 において示した重要な影響力の有無の判定において，投資先企業に対して重要
な影響力を行使するための手段となりうる出資，人事，資金，技術および取引の条件は並
列ではない。出資の条件に関して，投資企業が投資先企業の議決権の 20%以上を保有して
いる場合には，そのような条件のみを充足することによって，投資企業は投資先企業に対
して重要な影響力を行使しうると判定される。一方で，人事，資金，技術および取引の条
件については，それらの条件を単独で充たしていたとしても，他の企業に対して重要な影
響力を行使する能力が存在すると認定されるわけではない。これらの条件については，追
加的に出資の条件を充たすことによって，投資企業が投資先企業に対する重要な影響力を
行使する能力を有していることとされ，当該投資先企業が投資企業の関連会社に該当する
こととなる。 
                                               
72 白鳥・広瀬・西村（1997, p.23）では，「新聞報道等によると，出資比率を 20%を若干下回る 19%
とか 18%といった数値に抑えることによって，業績不振のグループ会社を持分法の対象から外して
いるような事例がみられる」と指摘されている。また，醍醐（1995, pp.138-139）では，1983 年の
持分法の強制適用の前後において，持分比率の増加によって持分法適用投資の対象となった会社が
11 組あり，逆に，持分比率の減少によって対象から除外された会社が 9 組あったことを明らかにし
ている。 
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直感的にいえば，人事，資金，技術および取引に関する条件についても，それらの条件
のいずれかを満たすことによって，投資企業が投資先企業に対して重要な影響力を行使す
る能力を有しているとみることができる。例えば，人事の条件に関連して，ある企業の役
員が他の企業の役員を兼務しているのであれば，ある企業は，当該他の企業の議決権付株
式を保有していない場合であっても，一定の影響力を行使しうるであろう。あるいは，取
引の条件に関係に関連して，いわゆる下請企業のように，ある企業が他の企業の製品販売
の大部分を占めているような場合においても，ある企業は，当該他の企業に対して一定の
影響力を行使しうるといえる。しかしながら，このような状況にあったとしても，企業会
計基準第 16 号における関連会社の判定基準のもとでは，投資企業による一定の議決権付
株式の保有，あるいは緊密な者および同意している者が保有している議決権付株式と合計
したときの一定の議決権付株式の保有がない場合には，投資先企業に対する重要な影響力
が存在していないものとされる。 
伊藤（1973, p.131）で指摘されているように，「株式所有のほかにも，取引上や技術上
の拘束力によって強い影響力を持つ場合も考えられる」ことから「影響力の程度はそれぞ
れの投資の状態を検討して判断するのがもっとも望ましい」といえる。しかしながら，企
業会計基準第 16号における関連会社の判定基準は，影響力基準の考え方を採用しつつも，
基本的には，投資企業による議決権の保有割合という出資の関係を重視しているといえる。 
 
第 2 項 国際会計基準 
IAS 第 28 号「関連会社及び共同支配企業に対する投資」において，関連会社は，重要
な影響力を有している企業と定義されており，また，重要な影響力は，投資先の財務およ
び営業の方針決定に参加するパワーであるが，当該方針に対する支配または共同支配では
ないものをいうとされている（3 項）。そして，このような投資先企業に対する重要な影響
力を行使する能力の有無について，IAS 第 28 号では，企業が投資先企業の議決権の 20％
以上を直接的にまたは間接的に保有している場合には，重要な影響力がないことが明確に
証明できない限り，企業は重要な影響力を有していると推定し，反対に，企業が直接的に
または間接的に投資先企業の議決権の 20％未満しか保有していない場合には，重要な影響
力が明確に証明できる場合を除き，企業は重要な影響力を有していないと推定することと
されている（5 項）。ここで，企業による重要な影響力の証明は，通常，以下の①から⑤の
いずれかの方法で行われる（IAS 第 28 号 6 項）。 
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① 投資先企業の取締役会または同等の経営機関への参加 
② 方針決定プロセスへの参加（配当その他の分配の意思決定への参加を含む） 
③ 企業と投資先との間の重要な取引 
④ 経営陣の人事交流 
⑤ 重要な技術情報の提供 
 
IAS 第 28 号と日本基準の関連会社の定義を比較してみると，いずれも投資企業によっ
て重要な影響力を行使される企業が関連会社とされている。一方で，IAS 第 28 号におい
ては，重要な影響力の定義が明示されており，そのような定義が示されていない企業会計
基準第 16 号とは異なっている。ただし，企業会計基準第 16 号では，重要な影響力の定義
が明示されていないものの，図表 3-1 で示した条件を充足することによって，投資企業は，
投資先企業の財務および営業または事業の方針の決定に対して重要な影響を与えることが
できることとされている。そのため，企業会計基準第 16 号および IAS 第 28 号における重
要な影響力の概念は，いずれも投資先企業の財務および営業または事業の方針決定に対す
るパワーであるという点で，実質的な差異はないとみてよいであろう。 
つぎに，IAS 第 28 号と企業会計基準第 16 号の関連会社の判定基準を比較してみると，
投資先企業に対する重要な影響力を行使する能力の有無の判定にあたって 20%という議
決権比率の閾値を用いること，および投資先企業の取締役会の構成や投資企業と投資先企
業との取引関係といった議決権比率以外の要素を考慮する点で，IAS 第 28 号と企業会計
基準第 16 号は同様である。一方で，IAS 第 28 号では，投資先企業の議決権比率の 20%
以上を保有することが重要な影響力が存在することの推定条件とされているが，企業会計
基準第 16 号によると，図表 3-1 における出資の条件を充足することが，投資先企業に対
する重要な影響力を行使するための必要条件とされている点で，IAS 第 28 号と企業会計
基準第 16 号は異なっている73。ただし，IAS 第 28 号によると，投資先企業の議決権比率
                                               
73 IAS 第 28 号の前身である IAS 第 3 号「連結財務諸表」においては，関連会社は，子会社ではな
い被投資会社であって，かつ次のすべての条件を満たすものをいうとされていた（4 項）。 
 ① 投資会社が被投資会社の議決権について相当の持分上の権利を有すること 
 ② 投資会社が被投資会社の財務方針および営業方針に対して重要な影響を与えるパワーを有し
ていること 
 ③ 投資会社が当該持分を長期投資として保有する意図をもっていること 
 IAS 第 3 号におけるこのような規定は，①出資の条件を充足することが関連会社に該当するため
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の 20％以上を保有している場合には，「重要な影響力がないことが明確に証明できない限
り」重要な影響力を有していると推定されるため，そこでの実務上の反証の余地は乏しい
と考えられる。そのため，IAS 第 28 号においても，基本的には，企業会計基準第 16 号と
同様に，このような出資の条件を充たすことによって重要な影響力の存在が認定されると
いえる。 
 
第 3 項 米国基準 
 APB 意見書第 18 号「普通株式への投資に対する持分法」では，投資企業によって投資
先企業の議決権付株式の 50%またはそれ未満が所有される場合あっても，その所有される
議決権付株式によって投資先企業の経営および財務の方針に重要な影響を与えることがで
きる投資企業は，その普通株式を持分法によって会計処理しなければならないとされてい
る（17 項）。そして，APB 意見書第 18 号では，重要な影響を与える能力は，例えば，取
締役会における代表，経営方針の作成過程における参画，重要な会社間取引，経営者の交
換または技術的な依存性などの数個の方法によってその兆候が示されるとされ，他の重要
な考慮事項の一つは，他社の株式所有の集中度合に対する投資企業の持分所有の度合いで
あるが，投資先企業の議決権付株式の重要部分または過半数を他の投資者が所有すること
は，投資先に対して重要な影響を与える投資企業の能力を必ずしも妨げるものではないと
されている（17 項）。 
また，APB 意見書第 18 号では，重要な影響力を与える投資企業の能力の判定は，必ず
しも明瞭ではなく，それぞれの投資の状態を査定するためには判断を適用することが必要
であると指摘しつつも，運用にあたっての合理的な度合いの統一性（uniformity）を達成
するために，直接または間接に投資先の議決権付株式の 20%以上に達する投資は，反証が
存在しない限り74，投資企業が投資先企業に対する重要な影響力を与える能力を有するも
                                                                                                                                              
の必要条件とされている点で，企業会計基準第 16 号と共通している。 
74 FASB 解釈指針第 35 号「普通株式への投資に対する持分法の適用基準－APB 意見書第 18 号の
解釈」では，投資先企業の事業及び財務の方針に対する重要な影響力を行使できない可能性のある
状況として，次のような例を挙げている（4 項）。 
① 訴訟や政府規制機関への訴えのような投資先企業による反対が投資先企業への重要な影響力
を行使する能力を制限する。 
② 投資企業が株主としての重要な権利を放棄するという契約に投資企業と投資先企業が署名し
ている。 
③ 投資先企業の過半数所有権が，投資企業の視点を考慮せずに投資先企業を運営する一部の株
主集団に集中している。 
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のであるという想定が導出され，反対に，投資先企業の議決権付株式の 20%未満の投資は，
重要な影響を与える能力が示されない限り投資側がそのような影響力を有していないとい
う想定が導出されなければならないとされている（17 項）。 
以上の APB 意見書第 18 号の規定を企業会計基準第 16 号および IAS 第 28 号における
関連会社の判定基準と比較してみると，投資先企業に対する重要な影響力を行使する能力
に基づいて関連会社75を定義している点については，企業会計基準第 16 号および IAS 第
28 号と同様である。また，APB 意見書第 18 号では，企業会計基準第 16 号と同様に，重
要な影響力の定義は明示されていないが，人事や取引，技術といった影響力を行使しうる
具体的な状況を示すことによって，投資先企業の経営および財務の方針の決定に対する重
要な影響力の考え方を規定しているといえる。さらに，重要な影響力を行使する手段とし
て，APB 意見書第 18 号は，投資企業による議決権付株式の保有を挙げており，その場合
の議決権比率として 20%の閾値を用いている点については，企業会計基準第 16 号および
IAS 第 28 号における規定と同様である。 
 
第 4 項 会計のルールにおける重要な影響力の特徴 
 以上の検討を踏まえると，日本基準，国際会計基準および米国基準においては，重要な
影響力の概念や関連会社の定義に関して，一定の差異は認められるものの，いくつかの共
通する特徴が認められた。そして，これらの会計のルールに共通する重要な影響力の概念
の特徴については，以下の 3 点を挙げることができる。 
 
①  重要な影響力を行使する場面としては様々なケースが想定されるが，会計のルー
ルにおいては，それを投資先企業の財務および営業または事業の方針の決定に関連
づけていること 
② 重要な影響力と支配がそれぞれ独立した概念であるという解釈もありうるが，会計
のルールにおいては，いずれも投資企業による一定程度の影響力の存在を前提として
おり，それが強まる場合を支配としていること 
                                                                                                                                              
④ 投資企業が持分法を適用するためにより多くの財務情報を必要としている。 
⑤ 投資企業が投資先企業の取締役会の代表を獲得することに失敗している。 
75 APB 意見書第 18 号においては，このような投資先企業について関連会社という名称を使用して
いないが，以下では，このような投資先企業を関連会社として検討する。なお，Neuhausen（1982, 
p.55）では，このような投資先企業について関連会社（associated enterprises）という名称を用い
ている。 
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③ 投資先企業に対する重要な影響力を行使する手段としては様々な方法を想定しう
るが，会計のルールにおいては，基本的に出資の条件を満たすことが求められており，
そこでは 20%の閾値が用いられていること 
 
 以上の 3 つの特徴のうち，①重要な影響力の概念を投資先企業の財務および営業または
事業の方針の決定に関連づけている点については，第 1 章において分析した連結上のエン
ティティーを画定するために用いられている支配概念と同様である。投資企業は，投資先
企業の財務や事業の方針を排他的に決定する能力を有することによって，投資先企業全体
を支配することになる。これと同様に，関連会社に対する重要な影響力を行使する能力の
判定においても，関連会社の特定の行為に対する影響力ではなく，関連会社全体に対する
影響力の有無を判定するために，それを投資先企業の財務や事業の方針決定に結びつけて
いると解釈することができる。このように考えてみると，①重要な影響力の概念を投資先
企業の財務および営業または事業の方針の決定に関連づけている点については，異論の余
地はないと考えられる。 
 一方で，②重要な影響力が強まった場合を支配とみる特徴および③出資の条件に関して
20%の閾値を用いるという特徴については，それぞれの根拠が明らかではない。そこで，
次節においては，このような会計のルールにおける重要な影響力の 2つの特徴を検討する。 
 
第 3 節 関連会社の範囲の曖昧性 
 
 本節では，前節において識別した会計のルールにおける重要な影響力の特徴を分析し，
関連会社が曖昧なものとされている原因を明らかにする。具体的には，最初に，前節にお
いて示した③出資の条件に関して 20%の閾値を用いるという特徴を検討し，つぎに，②重
要な影響力が強くなった場合を支配とみるという特徴を検討する（図表 3-2 参照）。 
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図表 3-2 会計のルールにおける重要な影響力の特徴  
 
       関連会社の閾値の意味  子会社の閾値の意味 
 
 
    0%       20%            50%                  100% 
 
 
                             関連会社             子会社 
 
投資先の方針決定に参加するパワー 
 
第 1 項 出資の条件における閾値の意味 
前述のように，関連会社を識別する際に用いられる投資企業による議決権の保有割合に
ついては，国際的に共通するルールとして，20%の閾値が用いられていた。このようなル
ールに基づくと，例えば，投資企業が投資先企業の株式を段階的に取得することによって，
議決権比率が 20%を超過した場合には，その前後において，株式投資の性格が変化したと
みなされることになる。たとえ少数の株式しか保有していない状況であったとしても，一
株一議決権の原則により，投資企業は投資先企業に対する一定の影響を与えることができ
るといえる。会計のルールにおいては，そのような株式保有による影響力が，20%の閾値
を超えることによって「重要」な影響力として位置づけられるわけである。しかしながら，
このような投資先企業に対する重要な影響力の有無の判定にあたり，議決権の保有割合の
閾値を 20%に設定する根拠については，明らかではない。 
子会社の判定において用いられている議決権付株式の過半数所有という判定基準，すな
わち 50%の閾値については，直感的にも理解しやすい。資本多数決を原則とする株式会社
の運営を前提とすれば，行使し得る議決権の過半数を保有することによって投資先企業の
最高経営意思決定機関を支配することが可能になり，それによって投資先企業全体を支配
しているとみることができる。会計のルールにおいては，議決権の保有割合のみによって
他の企業に対する支配の有無を判断してよいのかという議論は存在するが，少なくとも会
社法の規定上は，50%の閾値を前後することによって株式投資の性格は大きく変化するこ
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とになる。 
それでは，投資先企業の議決権の 20%を保有することには，どのような意味を見出すこ
とが可能であろうか。武田（1977, p.109）は，「20%という基準自体は理論的・客観的基
準ではないが，経験的基準として国際的にも容認されうる水準の基準であると考えられう
る」と指摘している。このような指摘からは，重要な影響力の判定において用いられてい
る 20%の閾値については，会計理論に基づくものではなく，実務慣行によって確立された
ものということができる。そこで，以下では，このような関連会社の判定基準における 20%
の閾値への国際的な収斂過程を分析している Nobes（2002）を参照しつつ，20%の閾値を
用いる根拠を検討する。 
まず，Nobes（2002, p.27）では，重要な影響力は，子会社の定義の基礎にある支配の
概念よりも曖昧な概念（vaguer concept）であり，国際的にも同意されている議決権の 20%
の閾値は，偶然生じたものであると指摘されている。そして，Nobes（2002, p.29）では，
APB 意見書第 18 号における 20%の閾値の設定に至るまでの経緯が示されている。それに
よると，APB は，当初，「経済的持分（economic interest）」の解釈と呼ばれるものに基づ
く 10%の閾値を用いることを支持していたが，委員会のメンバーの数名および SEC のス
タッフは，特に配当の「支配の推定（presumption of control）」に基づく 25%の閾値を用
いることを支持していたとされる。そこで，1970 年 3 月の会議において，委員会は，閾
値を 10%から 25%に変更した。しかし，英国における公開草案において 20%の閾値が提
案されたことを踏まえ76，1970 年 6 月の会議においては，国際的な調整の必要があると指
摘されるようになり，最終的に，1970 年 10 月の会議において，SEC はいまだに同意して
いなかったものの，国際的に調整された妥協として 20%の閾値を採用することが決定され，
APB 意見書第 18 号が公表されたと指摘されている。 
以上の Nobes（2002）の分析を踏まえると，関連会社の判定において用いられている
20%という閾値に合理性を求めることは困難であろう77。国際的に共通する会計のルール
として用いられている 20%の閾値は，会計理論に基づくものでもなければ，会計実務の中
から慣習として生まれたものでもない。それは，明確な根拠が存在しないままにルール化
され78，そのようなルールが現在においてもほとんど形を変えることなく残されているわ
                                               
76 英国における当該公開草案や議事録においても，20%の閾値を用いることの根拠に関する説明は
なされていない（Nobes 2002, p.28）。その後に公表された SSAP 第 1 号においても同様である。 
77 伊藤（1973, p.128）も，20%の閾値は 1 つの妥協的な産物というほかはないと指摘している。 
78 APB 意見書第 18 号の公表にあたって条件付賛成または反対の意見を示した委員からも，このよ
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けである。 
 
第 2 項 子会社の範囲と関連会社の範囲 
 つぎに，重要な影響力と支配が投資企業による一定程度の影響力の存在を前提としてお
り，それが強まる場合を支配とするルールの特徴を検討する。前述のように，関連会社は，
子会社以外の他の企業の財務および営業または事業の方針の決定に対して重要な影響を与
えることができる場合における当該子会社以外の他の企業とされている。このような定義
に基づくと，関連会社の範囲は，自律的に規定されるのではなく，子会社の範囲に依存し
て規定されることになる。 
 例えば，子会社の判定にあたって持株基準を採用し，投資企業によって議決権の過半数
を保有されている投資先企業を子会社として識別する場合には，投資企業による議決権の
保有割合が 50%以下の投資先企業のみが，投資企業の関連会社として識別されうることに
なる。これに対して，子会社の判定にあたって支配力基準を採用し，議決権比率以外の要
素も考慮して子会社を識別する場合には，投資企業との間で実質的な支配関係にない投資
先企業のみが，投資企業の関連会社として識別される。そのため，いずれの方法を用いて
子会社を識別するのかによって，関連会社の範囲は異なりうることになる。また，関連会
社の範囲が子会社の範囲に依存して規定されるという特徴に起因して，重要な影響力の概
念を用いて関連会社を識別することの意味も異なることになる。 
まず，持株基準を用いて子会社を識別する場合には，投資企業による議決権の保有割合
が 50%以下の投資先企業のみが，投資企業の関連会社として識別されうる。この場合にお
いて，重要な影響力の概念を用いた関連会社の識別は，支配従属関係に基づくエンティテ
ィーの範囲を補完しているとみることができる79。このような持株基準を用いる場合の子
会社の範囲と関連会社の範囲の関係を示しているのが図表 3-3 である。 
 
 
 
                                                                                                                                              
うな 20%の閾値を用いることに対する疑義が示されている。 
79 番場（1978, p.67）が指摘するように，持株基準による場合には，「形式的な子会社以外に実質的
子会社（親会社による実質的被支配会社）が企業集団内に存在する限り，これをも連結の対象に含
めることを要求しなければ，合理的な連結財務諸表を作成する」ことはできず，「連結の範囲を形式
的な子会社に止めるとするならば，持分法の適用を強制して連結上の欠陥を補うことにすべき」と
いえる。 
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図表 3-3 持株基準に基づく連結の範囲，持分法の適用範囲およびエンティティーの範囲                   
 
 
 
 
                    51%                                    50% 
 
 
 
 
 
 
        ： 投資企業による議決権の所有割合 
： 支配概念に基づくエンティティーの範囲 
： 持株基準に基づく連結の範囲 
： 持分法の適用範囲 
 
持株基準による場合には，投資企業が投資先企業の議決権の過半数を保有しているか否
かによって子会社を識別する。そのため，投資企業との間で実質的な支配従属関係が成立
している投資先企業であっても，投資企業による議決権の保有割合が 50%以下である場合
には，当該投資先企業が投資企業の連結の範囲から排除されることになり，結果として連
結の範囲が支配概念に基づくエンティティーの範囲と乖離する。そこで，投資企業が議決
権の過半数を保有していないものの，支配従属関係が成立している投資先企業を関連会社
として識別したうえで，これに対して一行連結としての持分法を適用する。持株基準によ
ると企業間に存在している支配従属関係を捕捉することができないようなケースにおいて
は，関連会社を持分法の適用範囲に含めることによって，支配概念に基づくエンティティ
ーの範囲と一致させているとみるわけである80。 
                                               
80 古川（1978, p.35）は，「連結財務諸表が企業集団としての財務情報を提供するという本来の目的
からすれば，持分法の適用されない連結財務諸表の利用価値はかなり低くならざるを得ない」と指
摘し，持株基準を適用して子会社を識別する場合においては，企業集団を構成する関連会社が存在
することを示唆している。 
投資企業 
子会社 A 
(支配あり) 
関連会社 B 
(支配あり) 
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このような見方は，現在の米国において適用されている連結会計に関するルールと共通
している。第 1 章において明らかにしたように，米国の ARB 第 51 号においては，「一つ
の会社が他の会社の発行済議決権付株式のうち 50%を超えて直接または間接に所有する
ことが，連結を行うための条件である」（2 項）とされている。そのため，投資企業による
議決権の保有割合が 50%以下であり，子会社として識別されなかった投資先企業が，投資
企業によって支配されていることも想定される。そこで，図表 3-3 で示したように，この
ような投資先企業を関連会社として識別し，一行連結としての持分法を適用することによ
って，支配従属関係に基づくエンティティーの範囲を補完しているとみることができる。 
 これに対して，議決権比率以外の要素も考慮して子会社を識別する支配力基準を用いる
場合には，概念上は，投資企業と支配従属関係にある関連会社が存在しないこととなる（図
表 3-4 参照）。 
 
図表 3-4 概念上の支配力基準に基づく連結の範囲，持分法の適用範囲 
およびエンティティーの範囲 
 
 
 
 
 
                   51%                50%                50% 
  
 
 
 
 
 
        ： 投資企業による議決権の所有割合 
： 支配概念に基づくエンティティーの範囲 
： 支配力基準に基づく連結の範囲 
： 持分法の適用範囲 
投資企業 
子会社 A 
(支配あり) 
子会社 B 
(支配あり) 
関連会社 C 
(支配なし) 
80 
 
 
支配力基準のもとでは，投資企業と実質的な支配従属関係にある投資先企業が子会社と
して識別され，そこにおける連結の範囲は，支配概念に基づく連結上のエンティティーの
範囲と一致する。そして，投資企業によって重要な影響力が行使される関連会社は，投資
企業との間で支配従属関係が存在していない投資先企業に限定されることになる。このよ
うに，子会社の識別にあたって支配力基準を用いることによって，関連会社の性格が純化
されるわけである。 
しかしながら，支配力基準を用いて子会社を識別するルールを用いる場合であっても，
実際には，図表 3-4 のような状況を想定することは難しい。それは，米国基準とは異なり，
支配力基準を採用している日本基準や国際会計基準でも同様である。子会社の識別にあた
って支配力基準を採用しているルールであっても，実務上の適用可能性を考慮することに
よって，形式基準にならざるを得ないからである。 
この点に関連して，企業会計基準第 22 号「連結財務諸表に関する会計基準」54 項では，
「子会社の判定基準として，議決権の所有割合以外の要素を加味した支配力基準を導入し，
他の会社（会社に準ずる事業体を含む。）の意思決定機関を支配しているかどうかという観
点から，会計基準を設定」するという基本的な考え方を示している。しかしながら，企業
会計基準第 22 号では，支配力基準の実務上の適用にあたっては，50%や 40%といった議
決権の閾値とともに，一定の判断基準が示されている（7 項）。したがって，支配力基準を
採用しているとしても，これを実務において適用する場合には，投資企業との間で本来は
支配従属関係が成立しているというべき投資先企業が子会社として識別されないこともあ
りうることになる。このような場合には，前述の持株基準によって子会社を識別していた
ケースと同様に，当該投資先企業を持分法適用関連会社として識別することによって，連
結上のエンティティーに含めていると解釈することも可能である（図表 3-5 参照）。 
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図表 3-5 実務上の支配力基準に基づく連結の範囲，持分法の適用範囲 
およびエンティティーの範囲 
 
 
 
 
 
                   51%                50%                30% 
  
 
 
 
 
 
        ： 投資企業による議決権の所有割合 
： 支配概念に基づくエンティティーの範囲 
： 支配力基準に基づく連結の範囲 
： 持分法の適用範囲 
 
以上のように，会計基準の設定にあたっては，投資企業と投資先企業の間に存在する特
定の関係を抽出することによって支配従属関係を一般化しなければならず，そのようにし
て規定されたルールに現実の状況をあてはめることによって子会社に該当するか否かの判
定を行わざるをえない。そのため，支配力基準の考え方を用いたルールに依拠する場合で
あっても，投資企業と投資先企業の間に支配従属関係があるというべき状況を適切に捕捉
できない可能性もある。第 1 章で指摘したように，このような支配のメルクマールを規定
することが困難であるからこそ，長年にわたって子会社を識別するためのアプローチを巡
って議論が繰り返されてきたわけである。中島（1986, p.478）が指摘しているように，子
会社の判定において支配力基準を採用することによって，子会社と関連会社とを区別する
境界がますます玉虫色となる可能性があり，現状では，そのようにして分類されている一
定の子会社投資と関連会社投資には共通する部分も多いと考えられる。 
投資企業 
子会社 A 
(支配あり) 
子会社 B 
(支配あり) 
関連会社 C 
(支配あり) 
82 
 
このように関連会社の範囲は，それ自体が自律的に規定されるのではなく，子会社の範
囲に依存して規定され，また，そこでの子会社を識別する際に用いられる支配概念も曖昧
なものとならざるをえないことに起因して，関連会社の意義を明確に規定することは困難
なものとなっている。 
 
第 3 項 重要な影響力の概念および関連会社の範囲の再検討の必要性 
 以上の検討を踏まえると，会計のルールにおいて，重要な影響力の概念や関連会社の意
義を明確に規定することが困難になる原因については，以下の 2 つを指摘することができ
る。 
 1 つは，重要な影響力の有無の判定において，20%の閾値を用いることの根拠が存在し
ないことにある。国際的に共通するルールとして長年にわたって用いられている 20%の閾
値については，会計理論に基づくものでもなければ，会計実務の中で慣習として生まれて
きたものでもない。それは，明確な根拠が存在しないままに会計基準設定主体によって人
為的に設定されたルールである以上，重要な影響力の概念を明確に規定しえないことは自
明ともいえる81。 
もう 1 つは，関連会社の範囲が独立に規定されるのではなく，子会社の範囲に依存して
規定されることにある。関連会社の範囲は，子会社の範囲をどのように規定するのかによ
って異なりうることになる。また，支配力基準を用いて子会社を識別するルールを前提と
する場合であっても，投資企業と投資先企業の支配従属関係を認定するための絶対的な指
標が存在しない以上，支配従属関係にある子会社の識別自体も完全なものとはなりえない。 
以上の 2 つの問題に起因して，現在の会計のルールにおける重要な影響力の概念や関連
会社の範囲は，それらを合理的に説明することは困難となる。そのような曖昧な概念であ
るにもかかわらず，FASB と IASB は，支配と重要な影響力が異質な概念であり，関連会
社は連結上のエンティティーの範囲に含まれないという指摘を繰り返してきた。 
ここで注意しなければならないのは，このような FASB と IASB の指摘は，あくまでも
会計のルール上の議論によって導き出された結論に過ぎないことである。前述のように，
子会社は投資企業によって支配されている企業であり，関連会社は投資企業によって支配
されていない企業であるとルールに明記されている以上，そのようなルールの枠内での議
論に終始する限りにおいては，支配概念に基づくエンティティーの範囲から関連会社が排
                                               
81 Chambers（1974, p.19）も，このような重要な影響力の曖昧性を指摘している。 
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除されるのは自明ともいえる。 
一方で，このような会計のルールが企業の実務感覚と遊離している可能性も排除できな
い。投資企業の経営者や投資家の視点によると，投資企業によって重要な影響力を行使さ
れると判定された関連会社が，子会社と同質なものとして位置づけられている可能性もあ
る。また，先行研究においても，子会社と同様に，企業集団の範囲に含まれる関連会社の
存在が示唆されている。例えば，中島（1986, pp.478-479）は，「子会社および関連会社の
株式は，実質的に一つの事業体として活動している企業集団のなかにその企業体をとり込
むという目的で取得された株式」であると指摘している。また，勝島（1984, pp.6-7）も，
「子会社のみをその範囲とする連結の結果は，必ずしも企業集団の真の姿を表すには至ら
ないといえる。実質的に経営に対し影響力を行使できる投資会社までをもその範囲に含め
て，連結財務諸表を考えるべきである。」と指摘している82。 
このように考えてみると，支配と重要な影響力は異なるという FASBと IASBの指摘は，
一つの予断に過ぎないといえる。そこで，次節では，このような観点から，重要な影響力
の概念および関連会社の性格を検討する。  
 
第 4 節 関連会社投資の性格 
 
本節では，企業集団の範囲に含まれる関連会社が存在しうるという視点に基づき，重要
な影響力の概念および関連会社投資の性格を検討する。具体的には，まず，ASBJ が実施
した「持分法会計に関するアンケート調査」における回答者のコメントを分析し，そこで
の分析結果を踏まえて，関連会社に対する重要な影響力の考え方を整理する。 
 
第 1 項 持分法会計に関するアンケート調査 
 ASBJ は，持分法会計を使用した情報に関する有用性および実務上の課題に関する見解
を求めるために，市場関係者にアンケート調査を実施し，2014 年 12 月に「持分法会計に
関するアンケート調査に対するフィードバック」を公表している83。以下では，「持分法に
                                               
82 勝島（1984, p.7）は，このような考え方を踏まえて，「持分法は，連結財務諸表をより密度の高
いものとするためには，欠かせない手続きであり，見方によっては連結の一部を構成する手続とな
っているといっても過言ではなかろう。」と指摘している。 
83 「持分法会計に関するアンケート調査に対するフィードバック」では，財務諸表利用者 4 名，財
務諸表作成者 23 社，監査人 1 組織（公認会計士 15 名）から回答を受け取っており（3 項），多く
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関するアンケート調査に対するフィードバック」において示されている回答者のコメント
を踏まえて，重要な影響力および関連会社投資の位置づけに関する回答者の考え方を検討
する。 
 「持分法会計に関するアンケート調査に対するフィードバック」では，持分法会計が有
用な情報の提供に貢献していると考える回答者による 12 のコメントが示されている（8
項）。それらのコメントを観察してみると，時価法や原価法といった持分法以外の株式投資
の会計処理方法と比較したうえで，持分法による会計情報が有用であると結論づけている
コメントが多い。 
例えば，財務諸表利用者，財務諸表作成者および監査人のいずれのグループからも，関
連会社投資を公正価値測定（FV-PL）する場合には，そのような測定値は目的適合性がな
い，あるいは，信頼性をもって公正価値を測定することができないというコメントが示さ
れている。同様に，財務諸表利用者，財務諸表作成者および監査人のいずれのグループか
らも，関連会社投資を原価法によって測定する場合には，受取配当金のタイミングの遅れ
があるために財務業績を適切に反映できない，あるいは，利益操作の機会が生じるという
コメントが示されている。 
これらのコメントは，それぞれのコメント提出者が想定している関連会社投資に関する
代替的な会計処理方法を念頭においたうえで，それらを比較衡量し，そのような代替的な
会計処理方法によると有用な情報を提供できないと結論づけることによって，持分法を間
接的に支持しているに過ぎない。そのため，いずれのコメントについても，関連会社投資
を持分法によって会計処理することを積極的に根拠づけるものとはいえない。 
 一方で，一部のコメント提出者は，企業の事業活動との整合性およびグループにおける
経営者の責任という観点から，関連会社投資を持分法によって会計処理することの積極的
な意義を見出している。「持分法会計に関するアンケート調査に対するフィードバック」に
おいて示されているこのようなコメントを引用すると，以下のとおりである（8 項。下線
部は引用者による。）。 
 
①財務諸表利用者からのコメント 
持分法会計は，関連会社に対する投資について目的適合性がある。それらは，投資先
                                                                                                                                              
の回答者が持分法に関する情報は有用であると考えているとする結果が示されている（7項，11項，
14 項）。 
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の事業の成果によるリターンを得るためにその事業活動の一部として保有されることが
多く，投資者は主要株主として投資先の事業の意思決定に参加しているからである。 
 
②財務諸表作成者からのコメント 
グループの経営者は，通常，グループの事業の経営者として投資先の収益性に対して
一定の責任を有するため，持分法会計は，関連会社に対する投資について有用な情報を
提供する。グループの経営者は，通常，投資先に対するパワー（このケースでは，重要
な影響力）を行使することによって当該投資からの収益性を高めることに重点を置いて
いる。 
 
③監査人からのコメント 
グループの経営者は，重要な影響力を有する関連会社の業績に責任があると考えられ
ることから，持分法会計は，関連会社に対する投資について有用な情報を提供する。 
 
まず，①財務諸表利用者からのコメントにおいては，関連会社に対する投資が投資企業
の事業活動の一部として保有され，投資企業は主要株主として投資先企業の事業の意思決
定に参加していることが指摘されている。これは，第 2 章において一行連結の考え方とし
て指摘した投資先企業の事業活動を投資企業の事業の延長線上に捉える考え方と共通して
いる。投資企業による関連会社に対する投資を金融資産に対する投資とみるのではなく，
関連会社が行っている事業活動に対する投資とみるわけである。 
また，②財務諸表作成者からのコメントおよび③監査人からのコメントにおいては，投
資企業の経営者は，グループの経営者として，投資先企業の収益性ないしは業績に対して
責任を有していることが強調されている。このようなコメント提出者も，関連会社の事業
活動が実質的に投資企業によって行われていると解釈しているといえる。 
 このように考えてみると，上記のコメント提出者は，暗黙のうちに関連会社を投資企業
のエンティティーの範囲に含めていると解釈することができる。仮に，関連会社が投資企
業のエンティティーの枠外にあるとみるのであれば，そのような関連会社の事業を投資企
業の事業の一部とみる余地はない。また，このような見方のもとでは，投資企業の経営者
が投資先企業の収益性や業績に関する責任を負うこともないであろう。 
 ASBJ は，アンケート調査の回答を求める際に，現行の IFRS におけるグループの概念
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は変わらないことを前提とする（すなわち，グループは親会社とその子会社で構成される
と仮定する）ように回答者に依頼している（6 項）。このような回答上の制約がある以上，
コメント提出者は IFRS におけるグループの概念を明示的に否定することはできないこと
になる。しかしながら，上記の 3 つのコメントは，関連会社を含めた企業グループの範囲
を想定しているという点で，回答上の制約とされていた IFRS のグループの概念とは異な
るグループを想定していると解釈することができる。 
前述のように，重要な影響力の概念や関連会社の範囲が曖昧であるからこそ，現在のル
ールに基づき関連会社投資に分類されている投資の性格を一律に規定することは難しい。
そのため，現在の会計のルールに基づいて識別されたすべての関連会社が，子会社と同様
に投資企業のエンティティーに含まれているとみることはできないであろう。しかしなが
ら，上記のコメントからは，子会社と同様に投資企業のエンティティーの範囲に含まれる
関連会社の存在が示唆されているといえる。 
 
第 2 項 支配の一形態としての重要な影響力の考え方 
 関連会社を子会社と同様に投資企業のエンティティーの範囲に含める考え方は，先行研
究においても提示されている。Miller and Leo（1997, pp.4-5）は，現代の事業関係の複雑
性に対処するための拡張されたエンティティーの考え方を図示している（図表 3-6 参照）。 
 図表 3-6 で示した拡張された経済的なエンティティーの範囲には，子会社だけではなく，
共同支配企業と関連会社が含められている。しかしながら，Miller and Leo（1997）では，
このようなエンティティーの考え方と，支配概念に基づくエンティティーの考え方との関
係が明らかにされていない。そこで，まずは，連結上のエンティティーにおける関連会社
の位置づけに焦点を当てて，重要な影響力と支配の関係を整理する。 
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図表 3-6 報告エンティティーの範囲の広範な見方（拡張された経済的なエンティティー） 
および影響力の程度に関連する連結の方法 
 
 
出所：Miller and Leo（1997, p.5）から引用。 
 
第 1 章で明らかにしたように，連結上のエンティティーの範囲が支配概念に基づいて画
定されることについては，歴史上も一貫して採用されてきた考え方である以上，これを否
定することはできないであろう。支配概念によって連結上のエンティティーの範囲が規定
され，また，関連会社がこのようなエンティティーの範囲に含まれるのであれば，関連会
社は投資企業によって支配されていると解釈されることになる。このような考え方に基づ
くと，重要な影響力は，支配と異なる概念ではなく，支配の一形態として位置づけられる
ことになる。 
 重要な影響力を支配の一形態とみる場合には，関連会社に対する支配と子会社に対する
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
（一行連結としての）
持分法によって含めら
れる重要な影響を受け
る投資先（関連会社） 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
比例連結または（一行
連結としての）持分法
によって含められる共
同支配事業および企業
（共同支配の取決め） 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
全部連結によって含
められる被支配企業
（子会社） 
中心の企業（親会社，
合弁参加者および影
響を与える企業とし
ての役割） 
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支配との関係が問題となる。FASB（1991a, 140 項）において指摘されているように，支
配は程度（degree）の問題ではなく，支配が存在するか否かの事実（fact）の問題である
ことを重視すれば，関連会社に対する支配と子会社に対する支配は同質なものとして位置
づけられることになる。このような考え方のもとでは，子会社に対する支配と関連会社に
対する支配を区別する必要はない。 
一方で，支配が程度の問題であり，支配の程度に差異が存在するとすれば，子会社に対
する支配と関連会社に対する支配は，異なる実態として区別されうる。このような考え方
によると，投資企業が投資先企業に対して，相対的に強いパワーを有している投資が子会
社投資であり，相対的に弱いパワーを有している投資が関連会社投資とみることができる。
そこで，以下では，支配概念に関する詳細な分析を行っている FASB（1991a）を参照し
つつ，このような支配の程度に関する問題を検討する。 
まず，FASB（1991a, 147 項）では，支配は，方針および方向を決定するパワーであっ
て，妨害するパワーだけでは支配とはいえないと指摘されている。そこでは，例えば，合
併の承認決議に要求される水準が 3 分の 2 の賛成であった場合には，34％の保有者は，合
併の意図を排除することができるものの，自身が合併を提案し遂行することはできないた
め，支配しているとはいえないと説明されている。 
 このようなケースにおいて，残りの 66%の議決権の保有者が投資先企業を支配している
といえるのかについては，解釈の余地がある。妨害するパワーを有する株主が存在する場
合には，投資企業が投資先企業のすべての方針および方向を決定することはできないため，
投資企業は投資先企業を支配しているとはいえないとみることもできる。とりわけ，組織
再編が頻繁に行われている現代の企業環境を念頭におけば，そのような組織再編の意思決
定を行う能力が制限されている場合には，投資企業と投資先企業との間で支配従属関係が
存在していないとみるべきかもしれない。一方で，このようなケースにおいても，66%の
議決権の保有者は，投資先企業の通常の業務的意思決定に関する方針および方向を決定す
るパワーを有していることを重視して，投資先企業を支配しているとみることもできる。
このように，妨害するパワーを有するその他の株主が存在している投資先企業について，
66%の議決権の保有者が投資先企業を支配しているといえるか否かについては，支配して
いるとみる解釈と支配していないとみる解釈が成立しうる。いずれにしても，このような
妨害するパワーを有する株主が存在しているケースにおいて，投資企業が投資先企業を異
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論なく支配しているといいうるためのハードルは極めて高い84。 
一方で，FASB（1991a, 138 項）は，過半数議決権持分の所有が支配の本質であると考
える人はほとんどいないと指摘したうえで，支配は企業の議決権株式の相対的に少数の所
有をつうじても達成されうると指摘している。そして，FASB（1991a, 165 項）では，株
主が広く分散している場合には，議決権比率が 25%または 30%といった高い比率の少数株
主持分であっても支配を有する場合があるとされている85。ここでは，投資先企業の株主
が分散しているケースを念頭においたうえで，投資先企業を支配するためのハードルが低
く設定されているといえる。すなわち，投資先企業の重要な意思決定の場面において，分
散株主が協力することによって投資企業のパワーが制限される可能性を度外視したうえで，
投資企業が相対的に高い比率の議決権を保有することによって投資先企業を支配する可能
性が指摘されているわけである。 
 以上の FASB（1991a）における妨害するパワーを有する株主が存在するケースと株主
が分散しているケースを比較してみると，投資企業による投資先企業に対するパワーの程
度が異なることに起因して，支配の程度86に差異が存在しているとみることができる。す
なわち，投資先企業に対する支配力の違いである。Palepu（2000, p.189）が指摘するよ
うに「ある企業による他企業への支配の程度は，支配のない状態から，完全な支配に至る
までの連続線上のどこかである」といえ，会計のルールにおいては，そのような連続線上
のいずれかの定点において，エンティティーの範囲を画定するための支配の存在という事
実を認定するわけである。そのため，投資企業が投資先企業を支配している場合であって
も，いわゆる完全支配関係にある子会社のように，親会社が子会社に対して強い支配力を
保持しているケースと，株式が分散している状況において親会社が 25％から 30%程度の
議決権付株式を保有している子会社のように，親会社が子会社に対して相対的に弱い支配
力を保持しているケースがありうるといえる。 
                                               
84 このように考えてみると，投資企業が投資先企業を異論なく支配しているといえるのは，投資企
業が投資先企業の議決権の 100%を保有している完全支配のケースに限定されるとみることもでき
る。 
85 Moonitz（1951, p.28, 邦訳 p.53）においても，「株式分散の相当すすんだ会社を支配するには，
通常，議決権全体のうちほんの一部を握っているだけでよいという事実は，会社財務上ごくありふ
れたことがらである。」と指摘されている。 
86 ここでいう支配の程度は，投資企業が投資先企業を指揮するための力（支配力）を意味しており，
事実としての支配とは異なる。妨害するパワーを有する株主が存在するケースと株主が分散してい
るケースを比較すると，前者のケースよりも後者のケースの方が，投資企業の支配の程度は強いと
いえる。そして，現在の会計のルールのもとでは，このような支配の程度が一定の閾値を超えてい
る場合に，事実としての支配関係が存在することとされている。 
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投資企業による投資先企業に対する支配の程度に差異が存在し，そのような差異を重視
するのであれば，重要な影響力を支配の一形態とみることができる。子会社の識別にあた
って用いられている支配は，FASB（1991a, 150 項）で指摘されているように，ある企業
の事業および財務方針を確立するための最終的または究極的な能力である。そこでは，投
資企業が投資先企業の財務や経営の方針を自らの意のままに左右することができるという
点で，強い支配力が想定されているといえる。そこで，本研究では，このような投資先企
業に対する投資企業の強い支配力を，あらためて「強度の支配」と呼ぶこととする。 
これに対して，投資企業が投資先企業に対して重要な影響力を行使することができる場
合には，当該投資先企業の株式が分散しているような状況において，投資企業が自らの便
益のために当該投資先企業を指揮することができる。しかしながら，このような場合には，
投資先企業の特定の意思決定に関して，分散している株主が協力することによって投資企
業によるパワーが制限されることもありうる。このような観点からは，投資企業が投資先
企業に対して重要な影響力を行使できる状態においては，子会社に対する強度の支配には
及ばないものの，投資企業が自らの便益のために投資先企業を指揮する能力を有している
とみることができる。すなわち，一定の制約が存在している中での投資先企業に対する支
配である。そこで，本研究では，強度の支配よりも相対的に弱い投資先企業に対する支配
力のことを「半強度の支配」と呼ぶこととする。 
子会社に対する強度の支配および関連会社に対する半強度の支配が存在している場合
には，投資企業は，自らの便益のためにこのような投資先企業を指揮する能力を有してい
るといえる。そのため，第 1 章において示した連結上のエンティティーを画定するために
用いられる支配関係が存在していることになる。そこで，以下では，このようなエンティ
ティーの範囲を画定するために用いられる支配のことを，「排他的支配」と呼ぶこととする。 
一方で，前述のように支配が，他の企業に対する支配のない状態から完全な支配に至る
まで連続的に変化することに鑑みれば，投資企業が投資先企業の株式を 1 株しか保有して
いない状態であったとしても，投資企業は何らかの意味で投資先企業を支配しているとみ
る余地がある。前述の強度の支配および半強度の支配と関連づけていえば，これを弱度の
支配と呼ぶこともできる。しかしながら，第 1 章で明らかにしたように，エンティティー
の範囲を画定するための支配概念の本質は，投資企業が自らの便益のために投資先企業を
指揮する能力にあるとすれば，弱度の支配によって投資企業がそのような能力を有してい
るとはいえないため，投資先企業が投資企業のエンティティーに含まれることはないとい
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える（図表 3-7 参照）。 
 
図表 3-7 支配の程度と排他的支配 
 
 強度の支配 
                           排他的支配 
支配の程度    半強度の支配  （指揮する能力） 
（支配力） 
                 弱度の支配 
 
 以上のように，投資企業が子会社だけではなく，関連会社に対する排他的支配を有して
いるとみる場合には，当該関連会社が連結上のエンティティーの範囲に含まれることにな
る（図表 3-8 参照）87。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                               
87 前述の図表 3-2 における現在の会計のルールにおける諸概念との関連でいえば，支配の程度（支
配力）は，投資先の方針決定に参加するパワーに対応している。そして，図表 3-2 における関連会
社は，排他的支配が存在する企業（投資企業の連結上のエンティティーに含まれる企業）と，排他
的支配が存在しない企業（投資企業の連結上のエンティティーに含まれない企業）に区分されるこ
とになる。 
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図表 3-8 連結上のエンティティーの範囲と関連会社の位置づけ 
 
連結上のエンティティーの範囲 
                                 （排他的支配） 
  
  
 
             
 
                                  
 
投資企業 
                           強度   半強度   弱度 
 
子会社 
 
関連会社（排他的支配あり） 
 
関連会社（排他的支配なし） 
 
 
       ： 投資企業による支配の程度（支配力） 
 
 
第 3 項 関連会社に対する支配と共同支配 
エンティティーの範囲に関する議論において重要な影響力を支配の一形態と位置づけ
る場合には，そこにおける支配と共同支配（joint control）との関係が問題となる。とり
わけ，現在の制度会計の規定においては，関連会社に対する投資と共同支配企業に対する
投資は，いずれも持分法によって会計処理することが要求されているため，重要な影響力
を共同支配と同様の概念として整理する余地も存在しうる。 
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IFRS 第 11 号「共同支配の取決め」において，共同支配とは，取決めに対する契約上合
意された支配の共有であり，関連性のある活動に関する意思決定が支配を共有している当
事者の全員一致の合意を必要とする場合にのみ存在するとされている（7 項）。そして，共
同支配投資者は，共同支配企業に対する持分を投資として認識し，その投資を IAS 第 28
号「関連会社及び共同支配企業に対する投資」にしたがって持分法で会計処理しなければ
ならないとされている88（24 項）。このように，国際会計基準の規定のもとでは，共同支
配と重要な影響力を別個の概念として区別しているものの，共同支配投資と関連会社投資
に関して同一の会計処理を要求しているわけである89。 
しかしながら，大雄（2008, p.106）が「支配が，いわば all or nothing タイプの概念で
あるかぎり，支配の共有は非支配を意味」していると指摘しているように，共同支配は，
特定の投資企業による単独支配が成立していない以上，排他性の条件を充たしておらず，
本研究においてこれまで議論してきた支配概念とは異なっている。会計のルールがこのよ
うな立場に依拠しているからこそ，共同支配企業が形成される場合には，国際的な企業結
合のルールから排除された持分の結合の概念を前提として，持分プーリング法に類似した
会計処理が行われているわけである。 
 一方で，関連会社に対する半強度の支配のケースにおいては，排他性の条件を充たして
いる。複数の投資者が投資先企業に対する一定のパワーを有しており，いずれかの投資者
が当該投資先企業を排他的に支配することによって，当該投資先企業を連結上のエンティ
ティーに含めている場合には，その他の投資者が当該投資先企業を支配することはない。
例えば，投資企業が投資先企業の議決権付株式の 20%を保有している場合であっても，そ
の他の投資者が当該投資先企業の議決権付株式の 80%を保有しているのであれば，投資企
業が当該投資先企業を支配することはできない。また，仮に，複数の投資者の投資先企業
に対するパワーが同程度であり，その他の株主が分散しているようなケースであれば，い
ずれの投資者も投資先企業を排他的に支配しているとみることはできないことになる。例
えば，投資企業とその他の投資者が投資先企業の議決権付株式をそれぞれ 20%ずつ保有し
ており,その他の株式が分散しているような状況においては，投資企業とその他の投資者の
投資先企業に対して同程度の支配力を有しているため，いずれの投資者も投資先企業を支
                                               
88 IFRS 第 11 号では，持分法は，投資先の純資産に対する企業の持分を会計処理する方法であるた
め，共同支配企業の最も適切な会計処理方法であると説明されている（BC41 項）。 
89 このような共同支配企業に対する会計処理は，日本基準および米国基準においても同様である。 
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配しているとはいえない。 
 このように，関連会社に対する半強度の支配と共同支配は異なる概念であるといえる。
図表 3-6 において示した Miller and Leo（1997, p.5）では，拡張された経済的なエンティ
ティーの範囲に共同支配企業が含められていたが，共同支配企業と共同支配投資企業の間
で排他的支配の関係は成立していない。そのため，共同支配企業は，共同支配投資企業の
連結上のエンティティーの範囲に含まれないと考えられる。 
 
第 5 節 一行連結としての持分法の適用根拠 
 
前節では，関連会社投資の性格を半強度の支配と位置づけたうえで，関連会社が投資企
業の連結上のエンティティーに含まれうることを明らかにした。そこで，本節では，投資
企業のエンティティーの範囲に含まれる関連会社に対して，一行連結としての持分法を適
用する根拠を明らかにする。 
 
第 1 項 英国における伝統的な持分法の考え方 
第 2 章では，ARB 第 51 号から ASC Topic323 改訂案の公表に至るまでの米国基準におけ
る持分法の位置づけの歴史的な変化を分析し，一行連結としての持分法から測定基礎とし
ての持分法へと，持分法の位置づけが変化しようとしていることを明らかにした。そこで
のインプリケーションは，米国基準における持分法の当初の位置づけは，全部連結の代替
手法であり，投資先企業を投資企業のエンティティーに含めるために用いられていたとい
うことである。ただし，米国においては，1894 年における General Electric 社による自発的
な連結財務諸表の公表以降，1930 年代初期までに連結財務諸表の公表が一般的な実務とな
っていた（山地 2000, pp.4-9）ことに留意する必要がある。そこにおける一行連結として
の持分法は，あくまでも主たる連結の会計手法である全部連結の代替法に過ぎなかったわ
けである。 
これに対して，Nobes（2002, p.18）では，英国における持分法は，投資企業の財務諸
表に子会社を含めるために登場し，「1910 年代においては，全部連結よりも一般的であっ
た」と指摘されている。このような Nobes（2002）の指摘に鑑みると，英国における企業
集団会計の実務においては，全部連結の実務から派生する形で持分法が登場したのではな
く，持分法の実務から全部連結の実務が派生する形で登場したということができる。 
95 
 
このような英国における企業集団会計の展開に関しては，Edwards and Webb（1984）で
検討されている。Edwards and Webb（1984, pp.49-55）では，Nobel Industries 社が 1922 年に
英国における最初の連結財務諸表を公表したとする通説に対して，それ以前においても連
結貸借対照表が公表されていたことが指摘されている。そのような検討の中で，Edwards 
and Webb（1984, pp.38-39）では，Nobel Industries 社が 1922 年に連結財務諸表を公表する
以前における実務上の企業集団会計の手続の調査結果が示されている。それによると，企
業集団会計の手続として，7社が持分法90を採用し，3社が子会社の個別財務諸表を開示し，
1 社が子会社の結合財務諸表（combined statement）を開示し，7 社が連結貸借対照表を開
示していたとされている。 
Nobes（2002, p.18）では，英国においては，1930 年代頃から持分法ではなく，全部連
結が主流になったと指摘されている。ここで留意しなければならないのは，英国における
初期の企業集団会計の方法としては，持分法が代表的な方法の 1 つであったということで
ある。これは，持株会社が登場してきた当初から全部連結が代表的な方法とされていた米
国の実務とは対照的である。このような観点からは，英国の実務における当初の持分法は，
連結手法の 1 つとして位置づけられていたといえる。 
 
第 2 項 一行連結としての持分法の適用根拠 
 重要な影響力を支配の一形態と捉え，関連会社を連結上のエンティティーの範囲に含め
る場合には，このような投資先企業に対して全部連結ではなく，一行連結としての持分法
を適用する根拠が問題となる。川本（2011, p.120）が指摘するように，「かりに『重要な
影響力』が支配の一種だとすれば，連結するのが筋」となるからである。 
 投資企業が子会社だけではなく，関連会社も支配しており，子会社投資と関連会社投資
の経済的実態が同一のものであることを前提とすると，両者は同様の会計処理を行いうる
ことになる。このような見方によると，連結子会社を全部連結するのであれば，関連会社
についても全部連結すべきであり，これを一行連結としての持分法によって会計処理する
余地はない。 
 一方で，前述のように子会社投資と関連会社投資の支配の程度の差異を認めるのであれ
ば，子会社投資と関連会社投資という 2 つの投資対象に関して，全部連結と一行連結とし
ての持分法という異なる会計手続を用いる意義を見出すことができる。投資先企業に対す
                                               
90 ただし，持分法を適用した場合の具体的な会計手続については，明らかにされていない。 
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る支配の程度の差異に基づき，子会社投資における強度の支配と関連会社投資における半
強度の支配を異なる概念と位置づけたうえで，前者については全部連結の手続を適用し，
後者については一行連結としての持分法を適用するとみるわけである。 
 投資企業が子会社に対する強度の支配を有している場合には，投資企業が当該子会社の
意思決定機関を指揮するためのパワーを有していることに起因して，当該子会社全体を排
他的に支配しているといえる。そして，第 1 章において明らかにしたように，そのような
子会社全体に対する排他的支配をつうじて，投資企業は，子会社の保有する資産を支配し
ているとみることができる。このような見方を踏まえると，以下で説明するように，投資
企業が子会社を全部連結する根拠は比較的明確である。 
川本（2011, p.118）で指摘されているように，「資産とは企業が支配している経済的な
資源であるという定義」に基づき，「親会社は自分が法的に所有している資産を支配すると
ともに，株式の保有を通じて，子会社が法的に所有している資産をも支配している」とみ
ることによって，子会社の全部連結は正当化されうる91。このような考え方によると，親
会社の連結上のエンティティーにおいて，親会社の資産および負債と子会社の資産および
負債は，いずれも同質なものとみなされることから，それらを 1 つのバランスシートに収
容することになる。ここにおける支配の対象は，子会社の資産であり，それが当該子会社
の意思決定機関の排他的な支配をつうじて達成されることになる。 
 このような全部連結の根拠に鑑みると，関連会社に対する半強度の支配においては，関
連会社が法的に所有している資産を投資企業が支配しているとみることができない（ある
いは，投資企業が所有している資産とみることができない）と考えることによって，全部
連結の適用が否定されうる。前述のように，投資企業は，自らの便益のために関連会社を
指揮する能力を有していることから，当該関連会社を連結上のエンティティーに含める必
要がある。しかしながら，投資企業は，半強度の支配によって関連会社が保有している資
産を必ずしも支配しているとはいえず，これらは，投資企業によって保有されている資産
と同質なものとみることはできないことから，連結上のオンバランスの要件を満たしてい
ないと考えることができる92。そこで，全部連結の適用が否定されるこのような連結上の
                                               
91 川本（2008, p.118）では，典型的な全部連結の根拠として，このような支配の定義に基づく主張
以外にも，「親会社の持分比率いかんにかかわらず，子会社が有している資産はすべて企業グループ
の活動に役立てられているという主張」を挙げているが，このような主張には，「反論の余地がかな
りある」と指摘している。 
92 ここでは，上田（2012, p.261）が指摘するように「第一段階で『企業に対する支配』を適用し，
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エンティティーの実態を反映するために，一行連結としての持分法を適用していると解釈
することができる。 
 一行連結としての持分法の適用根拠に関するこのような解釈に対しては，投資企業が関
連会社を排他的に支配しているとみるのであれば，投資企業は関連会社の保有する資産を
支配していると解釈することに合理性があるとみる指摘も想定しうる。しかしながら，こ
のような指摘に基づくと，これまでの会計基準の歴史の中で，関連会社という子会社とは
異なるカテゴリーが生み出され，そのような投資対象に対して，全部連結ではなく一行連
結としての持分法を適用することが要求されてきたのかを説明することができない。投資
企業が関連会社によって保有されている資産を支配しているのであれば，それらのすべて
をオンバランスする全部連結が要求されるはずである。 
このように考えてみると，資産に対する支配の閾値と投資先企業に対する排他的な支配
の閾値が同一水準となることは必然とはいえない。全部連結の適用根拠で示したように，
子会社の所有している資産に対する親会社の支配は，親会社自身が所有している資産に対
する支配と同程度のパワーを有していなければならないといえる。なぜならば，連結財務
諸表において親会社の資産と子会社の資産が合算して表示される以上，親会社の保有する
資産と子会社の保有する資産は，共通の属性を備えている必要があるからである93。これ
に対して，投資企業が投資先企業を排他的に支配している場合には，投資企業が投資先企
業を指揮する能力を有しているものの，当該投資先企業が保有している資産を投資企業の
保有する資産と同視できないこともありうる。とりわけ，投資先企業の特定の意思決定に
関して投資企業のパワーが制限される場合には，投資企業が投資先企業の資産を支配して
いないことになる。 
また，子会社に対する強度の支配と関連会社に対する半強度の支配では，投資先企業に
対する投資企業の関与の程度が異なることも想定しうる。関連会社に対する投資の場合に
は，投資企業が当該関連会社を指揮する能力を有しているものの，実際の資産運用につい
                                                                                                                                              
第二段階で「資産に対する支配」を適用」することを前提としている。一方で，「連結手続において
一般的に説明されてきた手順を踏まえるならば，むしろ第一段階で『資産に対する支配』が適用さ
れ，第二段階で『企業に対する支配』が適用されてきたと考えることができる」（上田 2012, 
pp.261-262）とみる見解もある。 
93 ただし，投資先企業に少数株主が存在する場合には，当該投資先企業の資産から生じる便益の一
部が当該少数株主に帰属する。一方で，投資企業が保有する資産から生じる便益は，そのすべてが
投資企業に帰属することになる。このような資産から生み出される便益の帰属という観点からみれ
ば，投資企業の資産と投資先企業の資産は，異なる性質を有しているといえる。 
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ては，当該関連会社の経営者にある程度の裁量が与えられているようなケースもありうる。
このようなケースにおいては，投資企業が投資先企業の資産および負債のすべてをオンバ
ランスする全部連結よりも，それらをオフバランスとする一行連結としての持分法の方が，
経済的実態を適切に反映するといえる。 
 以上の検討を踏まえると，関連会社に対する一行連結としての持分法の適用根拠は，半
強度の支配という相対的に弱い支配を行使することによって，関連会社が保有している資
産を投資企業の資産とみることはできないものの，当該関連会社を投資企業の連結上のエ
ンティティーの範囲に含めることに見出すことができる。そして，このような一行連結と
しての持分法の考え方は，「持分法会計に関するアンケート調査」にあった経営者，投資家
および監査人による企業グループの見方とも整合しているといえる。 
 
第 6 節 小括 
 
 本章では，重要な影響力の概念および関連会社投資の性格に関する分析を行った。 
第 2 節においては，日本基準，国際会計基準および米国基準における関連会社を識別す
るためのルールを分析し，それらに共通する重要な影響力の概念および関連会社の特徴を
明らかにした。このような分析によって抽出された特徴のうち，関連会社の識別にあたっ
て 20％の閾値を用いること，および子会社の範囲に依存して関連会社の範囲が規定される
ことについては，それぞれの根拠が明らかではない。 
第 3 節においては，第 2 節で識別された重要な影響力の 2 つの特徴に関して分析を行っ
た。関連会社を識別する際に国際的にも共通のルールとして用いられている 20%の閾値に
ついては，会計理論や実務慣行に基づくものではない以上，それ自体に固有の意味を見出
すことは困難である。また，子会社の範囲に依存して関連会社の範囲が規定されるという
特徴に起因して，関連会社の意義を自律的に規定することができなくなり，その帰結とし
て重要な影響力の概念および関連会社の範囲が曖昧なものとならざるをえないことを指摘
した。 
第 4 節においては，支配と重要な影響力は異なる概念であるとする FASB および IASB
の指摘を検証した。先行研究および「持分法会計に関するアンケート調査」においては，
関連会社を子会社と同様に企業グループに含める考え方が示されている。このような考え
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方を支配概念に基づく連結上のエンティティーと整合的に解釈すれば，重要な影響力は支
配の一形態として位置づけられることになる。 
第 5 節においては，連結上のエンティティーの範囲に含まれる関連会社に対して，一行
連結としての持分法を適用する根拠を検討した。子会社投資と関連会社投資では，投資企
業の支配の程度に差異があり，子会社に対する支配を強度の支配，関連会社に対する支配
を半強度の支配ということができる。そして，投資企業は関連会社に対して，半強度の支
配という相対的に弱い支配を行使することに着目することによって，一行連結としての持
分法の適用根拠を明らかにした。 
以上の結論は，現在の会計のルールのもとで関連会社投資に分類されている投資先企業
のすべてが投資企業によって排他的に支配されていると考えているわけではない。現在の
ルールにおける重要な影響力の概念が曖昧なものである以上，関連会社投資のカテゴリー
の中には多様な性格の投資が混在している可能性がある94。しかしながら，ここまでの分
析結果からは，このような関連会社投資のカテゴリーの中には，投資企業によって排他的
に支配されることによって連結上のエンティティーの範囲に含まれているものが存在しう
るといえる。 
そこで，本研究の第 2 部における持分法の会計手続を検討するにあたっては，重要な影
響力を支配の一形態と位置づけ，また，関連会社が投資企業の連結上のエンティティーの
範囲に含まれていることを前提にして分析を行う。 
  
  
                                               
94 売却可能有価証券ないしはその他有価証券についても同様の問題を指摘しうる。 
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第二部 持分法の会計手続 
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第 4 章 関連会社の時価発行増資の会計処理† 
 
第 1 節 はじめに 
 
前章において明らかにしたように，関連会社に対する重要な影響力は，支配の一形態と
みることができ，このような見方のもとでは，子会社と同様に関連会社についても，投資
企業の連結上のエンティティーの範囲に含まれうる。そして，このような連結上のエンテ
ィティーの経済的実態を連結財務諸表に反映するために，投資企業が強度の支配を有する
子会社に対しては全部連結の手続が適用され，半強度の支配を有する関連会社に対しては
一行連結としての持分法が適用されうることになる。 
一方で，現在の会計のルールのもとでは，全部連結を適用する場合の会計手続と一行連
結としての持分法を適用する場合の会計手続には，多くの差異が存在している。例えば，
投資企業が投資先企業の株式を追加取得した場合に生じる持分変動額の処理や投資企業と
投資先企業の間で取引が行われた場合に付加されていた未実現利益の処理である。そのよ
うな全部連結の会計手続と一行連結の会計手続の差異を検証し，第一部において明らかに
した持分法会計の基礎概念と整合する会計手続を提示することが，本研究の第二部の目的
である。このような持分法の会計手続の検討にあたり，本研究では，最初に持分法適用関
連会社の時価発行増資が行われた場合に生じる投資企業の持分変動差額の会計処理を検討
する。 
わが国では，2013 年 9 月に企業会計基準第 22 号「連結財務諸表に関する会計基準」が
改正され，そこでの改正内容を踏まえ，2014 年 2 月に会計制度委員会報告第 9 号「持分法
会計に関する実務指針」の改正が行われている。このような改正により，企業会計基準第
22 号では，連結子会社の時価発行増資が行われ，親会社と子会社の支配が継続している場
合には，親会社の持分変動差額を資本剰余金として処理することとされているが（30 項），
会計制度委員会報告第 9 号では，従来と同様に，持分法適用関連会社の時価発行増資によ
って生じた投資企業の持分変動差額を損益として処理することとされている95（18 項）。 
                                               
† 本章は，吉野（2015）を加筆・修正したものである。 
95 なお，米国基準では，会計制度委員会報告第 9 号と同様に，持分法適用会社の株式発行によって
生じた投資企業の利得または損失を稼得利益として認識することとされている（ASC Topic 323, 
10-40-1 項）。 
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これに対して，2012 年 3 月に IASB から公表された公開草案「持分法：その他の純資産
変動に対する持分（IAS 第 28 号の修正案）」（IASB 2012）では，投資企業が，投資先企業
の純資産の変動のうち投資先企業の純損益またはその他の包括利益（other comprehensive 
income: OCI）として認識されておらず，受け取った分配ではないもの（その他の純資産変
動）96に対する持分を，投資企業の資本として認識することが提案されていた（10 項）。ま
た，IASB（2012）では，このようにして認識された資本の累計額について，投資企業が持
分法の使用を中止する場合には，残余持分を公正価値で測定したうえで，純損益に振り替
えることが提案されていた（22 項）。 
IASB（2012）の提案に基づくと，持分法適用関連会社の時価発行増資によって生じた投
資企業の持分変動差額については，会計制度委員会報告第 9 号の規定とは異なり，投資企
業の資本剰余金として計上され，その後に，関連会社株式の売却を行うこと等によって持
分法の適用を中止する場合には，資本剰余金の累積額を純損益に振り替えることとなる。
これは，純資産項目間で純損益を経由した利益剰余金への振替が行われるという点で，リ
サイクリングと類似しているが，その他の包括利益ではなく，資本剰余金からの振替が行
われるという点で，現在の IFRS の規定にもない特殊な会計処理であるといえる。しかし
ながら，IASB（2012）は，実務の不統一を解決するための短期的な解決策として最も合理
的かつ迅速なアプローチとしてこのような会計処理を提案しているものの（BC8 項），そ
の根拠や IFRS の諸規定との整合性に関する考え方を明らかにしていない。 
このような IASB（2012）の提案に対して，欧州財務報告諮問グループ（EFRAG）およ
びその他の回答者は，持分法に関する明確な概念的な基礎が欠如しており，その他の規定
と矛盾する可能性があることを指摘している97（EFRAG 2014, 4 項）。そして，IASB は，2014
年 5 月に規定数を満たす賛成が得られなかったことを理由として，最終基準を公表しない
ことを決定している。 
 このように，現在の国際会計基準においては，持分法適用関連会社の時価発行増資によ
って生じた投資企業の持分変動差額の取扱いが不明確なままの状態となっており，今後の
議論の土台となりうる考え方が必要とされている。しかしながら，連結子会社が時価発行
                                               
96 IASB（2012, 10 項）では，その他の純資産変動の例として，投資先企業の株式資本（share capital）
の増減（例えば，投資先企業が第三者に追加の株式を発行した場合や第三者から株式を買い戻した
場合）および投資先企業の資本のその他の内訳項目の増減（例えば，投資先企業が持分決済型の株
式に基づく報酬取引を会計処理する場合）が挙げられている。 
97 2013 年 3 月に ASBJ から公表された IASB に対するコメントレターにおいても，IASB（2012）
の提案に対する反対意見が示されている。 
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増資等を行った場合に生じる親会社の持分変動差額の会計処理ついては，連結会計におけ
る研究領域の一つとして多くの学術研究が蓄積されてきているものの98，持分法適用関連
会社が時価発行増資を行った場合に生じる投資企業の持分変動差額の会計処理については，
これを主題として分析を行っている先行研究はほとんど見受けられない。 
 したがって，このような環境の下では，持分法適用関連会社の時価発行増資によって生
じる投資企業の持分変動差額の性質や会計処理について，財務会計の基礎概念に照らした
分析を行い，このような基礎概念と整合する会計処理を導き出すことに一定の意義を見出
せるものと思われる99。そこで，本章では，持分法適用関連会社が時価発行増資を行った
場合に生じる投資企業の持分変動差額の会計処理について，資本と利益の区分や投資の継
続・非継続といった財務会計の基礎概念に照らした分析を行う100。 
本章の構成は，以下のとおりである。まず，第 2 節においては，持分法適用関連会社が
時価発行増資を行った場合に生じる投資企業の持分変動差額の構成要素を明らかにする。
つぎに，第 3 節においては，持分法適用関連会社の時価発行増資によって生じた持分変動
差額について，これを資本として処理すべきか，損益として処理すべきかを資本と利益の
区分の観点から検討する。第 4 節においては，持分変動差額を損益として処理する場合の
認識時点について，投資の継続性の観点から検討を行う。最後に第 5 節においては，本章
の結論を示す。 
 
第 2 節 持分変動差額の構成要素 
 
本節では，持分法適用関連会社が時価発行増資を行い，発行株式のすべてを当該関連会
社のその他の株主（以下，「その他の株主」とする。）が引き受けた場合を例にして，投資
企業の持分変動差額の構成要素を明らかにする。議論の単純化のために，以下では，持分
                                               
98 醍醐（1995, pp.41-62），黒川（1998, pp.200-207），大雄（2009, pp.137-158）などを参照。 
99 持分法会計は，このような会計理論上の重要性のみならず，実務上の重要性も指摘しうる。例え
ば，ソフトバンク株式会社は，同社の持分法適用関連会社である Alibaba Group Holding Limited
が 2014 年 9 月にニューヨーク証券取引所に上場したことに関連して，599,141 百万円の持分変動
利益を計上しているが，これは，同社の第 2 四半期までの累計純利益 608,441 百万円の 98.47％と
なっている。 
100 以下では，投資先企業の時価発行増資の前後において，投資先企業が投資企業の関連会社に該
当している（半強度の支配が継続している）ことを前提に検討を行う。なお，投資先企業の時価発
行増資によって，当該投資先企業のカテゴリーが関連会社から子会社に変化するケースや，子会社
および関連会社以外の投資先に変化するケースについては，第 6 章において検討する。 
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法適用関連会社の資産および負債の帳簿価額と時価は一致しており，また，持分法適用関
連会社への投資額とこれに対応する資本の金額は一致していることを前提とする。 
まず，投資企業の増資前（ex ante）持分比率を𝑘𝑎（0.2 < 𝑘 < 0.5），増資後（ex post）持
分比率を𝑘𝑝とし，持分法適用関連会社の増資前株主資本を𝐸𝑎，増資後株主資本を𝐸𝑝とする。
このとき，投資企業の増資前持分額𝐵𝑎は(1)式のように表される。 
 
  𝐵𝑎 = 𝑘𝑎𝐸𝑎                               (1) 
 
また，投資企業の増資後持分額𝐵𝑝は(2)式のように表される。 
 
  𝐵𝑝 = 𝑘𝑝𝐸𝑝                               (2) 
 
持分法は，投資先企業の資本の変動に応じて投資の額を修正する方法であるため，増資
後の投資額は，連結上の簿価𝐵𝑝に一致させることが持分法適用上の制約条件となる。した
がって，当該時価発行増資による投資企業の持分変動額は(3)式のようになる。 
 
  𝐵𝑝 − 𝐵𝑎 = 𝑘𝑝𝐸𝑝 − 𝑘𝑎𝐸𝑎 
  = 𝑘𝑝(𝐸𝑝 − 𝐸𝑎) + 𝐸𝑎(𝑘𝑝 − 𝑘𝑎)                    （3） 
 
投資企業の持分変動差額は，投資企業の持分変動額と投資額の差額として認識されるこ
とになるが，ここでは，前述のようにその他の株主が発行株式のすべてを引き受けること
を前提としているため，投資企業の投資額は 0 となる。そのため，投資企業の持分変動額
(𝐵𝑝 − 𝐵𝑎) がそのまま持分変動差額として認識されることになる。 
ここで，（3）式に着目すると，持分法適用関連会社の時価発行増資によって生じた投資
企業の持分変動額は，右辺第 1 項の𝑘𝑝(𝐸𝑝 − 𝐸𝑎) と第 2 項の𝐸𝑎(𝑘𝑝 − 𝑘𝑎) という 2 つの構
成要素に分解することができる。 
まず，𝑘𝑝(𝐸𝑝 − 𝐸𝑎)は，持分法適用関連会社に対するその他の株主による払込が行われる
ことで，持分法適用関連会社の資本が増加し，これによって投資企業の持分が増加するこ
とを示している。これは，時価発行増資が行われることによって持分法適用関連会社の資
本は必ず増加する（𝐸𝑝−𝐸𝑎＞0）ことから，𝑘𝑝(𝐸𝑝 − 𝐸𝑎)は常に正の値になる。そのため，
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投資企業による増資株式の引受の有無に関わらず，投資企業の持分の増加をもたらすこと
になる。 
次に，𝐸𝑎(𝑘𝑝 − 𝑘𝑎)は，持分法適用関連会社の時価発行増資によって投資企業の持分比率
が変動し，これによって投資企業の持分が増減することを示している。投資企業による増
資株式の引受がなかった場合を前提とすると，投資企業の持分比率は下落する（𝑘𝑝 − 𝑘𝑎 <
0）ことになり，𝐸𝑎(𝑘𝑝 − 𝑘𝑎)は負の値になる。その一方で，その他の株主は，増資株式を
引き受けることによって，𝐸𝑎(𝑘𝑎 − 𝑘𝑝)の持分を取得する。そのため，𝐸𝑎(𝑘𝑝 − 𝑘𝑎)は，投
資企業の持分の一部がその他の株主に移転した部分とみることができる（図表 4-1 参照）。 
 
図表 4-1 持分法適用関連会社の時価発行増資による投資企業の持分変動額 
 
持分法適用関連会社の増資後貸借対照表 
 
 
資産 
 
 
 
     𝐸𝑝 
     𝐸𝑎  
 
 
③ 
   
 
純資産  
① 
 
 
 
② 
 
 
  𝑘𝑝 
 
 
                             𝑘𝑎 
                             
投資企業の増資前持分額 ： ① ＋ ② 
投資企業の増資後持分額 ： ① ＋ ③ 
投資企業の持分変動差額 ： ③ － ② 
 
持分法適用関連会社の時価発行増資によって生じた投資企業の持分変動差額は，このよ
うな 2 つの構成要素の大小関係によって，投資企業の持分が増加または減少することにな
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る。 
会計制度委員会報告第 9 号では，時価発行増資による投資企業の持分比率の変動に着目
して，追加取得または一部売却に準じて処理することが求められている（18 項）。具体的
には，投資企業の持分比率が増加する場合には，持分変動差額がのれん（または負ののれ
ん）相当額として処理され，持分比率が減少する場合には，持分変動差額が持分変動損益
として処理される101。そのため，いずれの場合であっても，持分変動差額が投資企業のい
ずれかの会計期間における損益に反映されることになる。これに対して，IASB（2012, 10
項）では，前述のように，持分変動差額を資本として処理することが提案されていた。こ
の場合には，前述の資本から損益への振替を行うという特殊な会計処理を行う場合を除き，
持分変動差額の利益算入の機会が失われることになる。そのため，このような持分変動差
額の取扱いについては，「資本と利益の区分という企業会計の根幹をなす資本会計の問題」
（斎藤 2013, p.317）に関連することになる。 
そこで，次節では，このような持分変動差額の資本処理と損益処理を巡る問題について，
資本と利益の区分の観点からの検討を行う。  
 
第 3 節 資本と利益の区分 
 
本節では，最初に資本と利益の区分が要請される根拠を示し，次に，連結子会社の時価
発行増資がこのような資本と利益の区分に与える影響を分析する。そのうえで，このよう
な資本と利益の区分の観点から，本章における分析対象である持分法適用関連会社の時価
発行増資によって生じた持分変動差額を資本として処理すべきか，損益として処理すべき
かを明らかにする。 
 
第 1 項 資本取引と損益取引の区別の必要性 
 IFRS 第 10 号「連結財務諸表」において，資本取引（equity transactions）とは，所有者と
しての立場での所有者との取引とされている（23 項）。日本基準では，資本取引の定義が
                                               
101 ただし，利害関係者の判断を著しく誤らせるおそれがあると認められる場合には，持分変動損
益を利益剰余金に直接加減することができることとされている。なお，連結子会社の時価発行増資
等によって生じた持分変動差額を利益剰余金へ直入する会計処理について，中村・小宮山（1998, 
pp.77-78）は，親会社説という基本的な立場では損益処理になることを示した上で，実務との妥協
としての例外処理であると説明している。 
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明示されていないが，討議資料「財務会計の概念フレームワーク」における包括利益およ
び純利益の定義からは，報告主体の所有者である株主，子会社の非支配株主，および将来
それらになり得るオプションの所有者との直接的な取引を資本取引と解釈しているものと
考えられる（第 3 章 8 項，9 項）。このように，IFRS と日本基準のいずれにおいても，報
告主体の所有者との直接的な取引が資本取引と考えられており，その影響額については，
期間損益計算の対象から除外することが求められている。 
資本取引と損益取引の区別が要請される理由として，先行研究では，企業の一会計期間
における利益を適正に計算することが挙げられている（飯野 1993, pp.2-23, 加古 2006,  
pp.16-17）。企業の所有者との直接的な取引の典型例である増資や配当を念頭に考えてみる
と，増資による資本の増加を期間損益計算の対象に含めると，業績が過大に表示されるこ
とになり，また，配当による資本の減少を期間損益計算の対象に含めると，業績が過少に
表示されることになる。そこで，一会計期間の業績を適切に開示するためには，このよう
な資本取引による影響を期間損益計算の対象から除外することが要請される。 
 また，このような資本と利益の区分は，資本維持の概念102とも関連するとされ，企業の
事業活動を継続するための資本の額を計算するためには，資本と利益を明確に区分しなけ
ればならないと指摘されている（飯野 1993, pp.2-23, 加古 2006, p.17）。ただし，このよ
うな資本維持の観点からの資本と利益の区分の要請は，前述の企業の業績開示の観点から
の資本と利益の区分の要請と表裏の関係にある。川村（2004, p.142）が「企業会計の利益
計算は，資本利益計算や投資回収計算などと呼ばれるように，資本の回収余剰としての利
益を計算することに特徴があるから，ストックとしての資本を画定することが利益計算の
大前提となっている」と指摘しているように，維持すべき資本を規定することは，そのよ
うな資本の回収超過額をもって利益とする見方につながる103。そして，このような資本利
益計算の考え方に基づくと，資本取引による影響は，維持すべき資本の修正とみることが
できる。以上の個別財務諸表における資本利益計算の基本的な考え方を式で示すと，以下
のようになる。 
                                               
102 本章では，維持すべき資本の概念として名目貨幣資本を前提とし，物価変動の影響については
検討しない。なお，価格変動の影響が資本と利益に与える影響については，辻山（2011, pp.53-59）
を参照。 
103 IASB の「財務報告に関する概念フレームワーク」においても，「資本維持の概念は，利益が測
定される評価の基準」となり，「資本を維持するために必要な金額を超える資産の流入額のみが利益
とみなされ，資本に対する報酬とみなされる」とされており（8.4 項），このような資本利益計算の
考え方が採用されているといえる。 
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 まず，企業の期首資本を𝐸0，期末資本を𝐸1とし，期中の増資による払込額を𝛥𝐸とする。
このとき，前述の資本利益計算の観点からは，資本取引による影響𝛥𝐸が期首資本の修正と
して取り扱われることになるため，修正後の期首資本𝐸′0は(4)式のように表される。 
 
  𝐸′0 =  𝛥𝐸 + 𝐸0                              (4) 
 
そして，このようにして修正された期首資本𝐸′0の回収超過額𝛱は(5)式のように計算され
る。 
 
  𝛱 = 𝐸1 − 𝐸
′
0 
    = 𝐸1 − 𝐸0 −  𝛥𝐸                            (5) 
 
このように，資本取引による影響𝛥𝐸を資本の修正項目として取扱うことによって，修正
後の期首資本𝐸′0の回収超過額としての利益を計算することが可能になる。 
以上の資本利益計算と資本取引の関係を図示すると，以下の図表 4-2 のようになる。 
 
図表 4-2 資本と利益の関係 
 
     期末貸借対照表                     期首貸借対照表 
期末資産 
 
      𝐸1      𝐸
′
0 
𝐸0  期首資産 𝐸0 
𝛥𝐸   資本取引の影響額 
  
  （修正後）資本の回収超過額𝛱 
 
 
第 2 項 非支配株主の位置づけと連結上の資本利益計算 
今度は，連結財務諸表における資本と利益の区分の観点から，非支配株主との直接的な
取引が資本利益計算に与える影響を検討してみよう。資本と利益の区分の観点から，連結
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会計に関する学術研究において古くから議論されてきた論点の一つが，連結子会社の非支
配株主の位置づけである。 
第 1 章において明らかにしたように，経済的単一体概念に基づき，親会社と子会社を支
配従属関係に基づいて単一のエンティティーとみなし，親会社の株主のみならず，非支配
株主を企業集団の所有者と位置づける場合には，非支配株主持分が連結上の株主資本に含
まれることになる。このような考え方に基づくと，（連結上のエンティティーと）連結子会
社の非支配株主との直接的な取引は，連結上の資本取引とみなされることになる。これに
対して，親会社概念に基づき，連結財務諸表を親会社の財務諸表の延長線上に位置づけ，
非支配株主を企業集団の外部者と位置づける場合には，非支配株主持分は株主資本に含ま
れない。この場合には，連結子会社の非支配株主との直接的な取引は，連結上の資本取引
には該当せず，損益が認識されることになる。 
現在の制度会計では，IFRS と日本基準のいずれにおいても，非支配株主との取引によっ
て生じた親会社の持分変動による差額を資本剰余金に計上することとされており（IFRS 第
10 号 B96 項，企業会計基準第 22 号 30 項），非支配株主を企業集団の所有者と位置づけて
いると解釈できる104。親会社の株主と連結子会社の非支配株主は，いずれも企業集団の資
本に対する請求権を有しているものの，それぞれの請求権の内容は異なっている。親会社
の株主は，親会社の資本に対する請求権と子会社の資本に対する請求権を有しているが，
非支配株主は，子会社の資本に対する請求権を有しているものの，親会社の資本に対する
請求権を有していない。このような観点からは，連結子会社の非支配株主は，企業集団の
（子会社の資本に対する請求権のみを有する）種類株式の保有者として考えることができ
る。 
それでは，このような連結子会社の非支配株主を企業集団の所有者と捉える見解は，前
述の資本利益計算の体系と整合しているであろうか。以下では，連結子会社の時価発行増
資によって生じた親会社の持分変動差額を資本として処理する場合を例にして，連結上の
資本と利益の区分に与える影響を検討する。 
まず，期首連結対照表における親会社株主持分（parent company shareholder’s interest）を
𝐸0
𝑝，非支配株主持分（non-controlling interest）を𝐸0
𝑛とすると，親会社と子会社から構成さ
                                               
104 ただし，企業会計基準第 5 号「貸借対照表の純資産の部の表示に関する会計基準」では，連結
貸借対照表の表示にあたっては，非支配株主持分を株主資本以外の項目として表示することとされ
ており（7 項），日本基準では，非支配株主を企業集団の外部者と位置づけていると解釈することも
できる。 
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れる企業集団の期首資本𝐸0は，(6)式のように表される。 
 
 𝐸0 = 𝐸0
𝑝 + 𝐸0
𝑛                               (6) 
 
連結子会社の時価発行増資が行われた場合には，非支配株主の持分が増減し，親会社株
主の持分が増減する。ここで，非支配株主が 𝐼の払込を行い，非支配株主の持分が Δ𝐸𝑛だ
け変動した場合，持分変動差額𝐶は，(7)式のように表される。 
 
 𝐶 =   𝐼 − 𝛥𝐸𝑛                               (7) 
 
 (7)式を変形すると，(8)式のようになる。 
 
 𝐼 = 𝐶 +  𝛥𝐸𝑛                               (8) 
 
前述のように，非支配株主を企業集団の所有者と位置づける経済的単一体説のもとでは，
非支配株主との直接的な取引は連結上の資本取引に該当することになるが，(8)式から明ら
かなように，連結子会社の時価発行増資による非支配株主持分の増加額 Δ𝐸𝑛と親会社の持
分変動差額𝐶の合計は，非支配株主による払込額 𝐼と一致する。そのため，資本利益計算の
観点からは，資本取引によって生じた持分変動差額𝐶と非支配株主持分の増加額 𝛥𝐸𝑛を，
期間損益計算から除外し，維持すべき資本の修正として取り扱われることになる。すなわ
ち，資本利益計算のベースとなる維持すべき資本𝐸′0については，(9)式のように計算され
る。 
 
 𝐸′0=(𝐸0
𝑝＋𝐸0
𝑛)+ (Δ𝐸𝑛+𝐶)                          (9) 
 
そして，企業集団の期末資本を𝐸1とすると，修正された資本𝐸′0の回収超過額は，(10)式
のように表される。 
 
 𝛱 = 𝐸1 − 𝐸′0 
  = 𝐸1 − {(𝐸0
𝑝＋𝐸0
𝑛) +  (𝛥𝐸𝑛 + 𝐶)}                     (10) 
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以上の連結子会社で時価発行増資が行われた場合の資本と利益の関係を図示すると，以
下の図表 4-3 のようになる。 
 
図表 4-3 連結子会社の時価発行増資が行われた場合の制度上の資本と利益の関係 
 
   期末連結貸借対照表                   期首連結貸借対照表 
期末資産 
 
    𝐸1 
              𝐸′0 
𝐸0
𝑝
  期首資産 
       𝐸0 
𝐸0
𝑝
 
𝐸0
𝑛 𝐸0
𝑛 
Δ𝐸𝑛  資本取引の影響額𝐼 
𝐶   
  （修正後）資本の回収超過額 Π 
  
このように，現在の制度会計において採用されている非支配株主を企業集団の所有者と
して位置づけ，連結子会社の時価発行増資によって生じた親会社の持分変動差額を資本と
して処理する方法は，所有者持分の回収超過額をもって利益とする見解，すなわち資本利
益計算の体系と整合していると解釈することができる。 
 一方で，親会社概念の考え方に基づき，非支配株主を企業集団の外部者として位置づけ，
連結子会社の時価発行増資によって生じた親会社の持分変動差額を損益として処理する方
法についても，これと同様に資本利益計算の体系と整合している。以下では，連結子会社
の時価発行増資によって生じた親会社の持分変動差額を損益として処理する場合を例にし
て，連結上の資本と利益の区分に与える影響を確認する。 
まず，期首連結対照表における親会社株主持分（期首資本）を𝐸0
𝑝とする。また，親会社
概念のもとでは，企業集団の外部者である非支配株主の持分は，連結上の資本ではなく，
負債（または，株主資本以外の項目）とされるため，期首連結貸借対照表における非支配
株主持分を𝐷0
𝑛とする。 
連結子会社の時価発行増資により，非支配株主が 𝐼の払込を行い，非支配株主の持分が
Δ𝐷𝑛だけ変動した場合105，持分変動差額𝐶は，(11)式のように表される。 
                                               
105 親会社概念に基づく場合の非支配株主の持分の変動額 Δ𝐷𝑛は，前述の（制度上の）経済的単一
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 𝐶 =   𝐼 − 𝛥𝐷𝑛                              (11) 
 
ここで，(11)式を変形すると，(12)式のようになる。 
 
 𝐼 = 𝐶 +  𝛥𝐷𝑛                              (12) 
 
非支配株主を企業集団の外部者と位置づける親会社概念のもとでは，非支配株主との直
接的な取引は，連結上の資本取引に該当しないため，非支配株主による払込額 𝐼によって
生じる非支配株主持分の増加額 Δ𝐷𝑛と親会社の持分変動差額𝐶は，いずれも期首資本の修
正として取り扱われることはない。 
そして，期末における親会社株主持分（期末資本）を𝐸1
𝑝とすると，親会社概念のもとで
の期首資本𝐸0
𝑝の回収超過額𝛱∗は，(13)式のように表される。 
 
𝛱∗ = 𝐸1
𝑝 − 𝐸0
𝑝
                               (13) 
 
ここで，(13)式では，(10)式とは異なり，利益計算にあたって持分変動差額 C が控除され
ていない。そのため，ここにおける期首資本の回収超過額𝛱∗には，持分変動差額𝐶が含ま
れており，持分変動差額𝐶を損益として処理することによって，資本利益計算の体系と整
合することになる。 
以上の連結子会社で時価発行増資が行われた場合の親会社概念のもとでの資本と利益
の関係を図示すると，以下の図表 4-4 のようになる。 
 
 
 
 
 
 
 
                                                                                                                                              
体概念に基づく場合の非支配株主の持分の変動額 Δ𝐸𝑛と同額となる。 
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図表 4-4 連結子会社の時価発行増資が行われた場合の親会社概念に基づく資本と利益の関係 
 
   期末連結貸借対照表                   
期末資産 
 
 
   𝐸1
𝑝
 
Δ𝐷𝑛 期首連結貸借対照表 
𝐷0
𝑛  期首資産 𝐷0
𝑛 
𝐸0
𝑝
    𝐸0
𝑝
 
𝐶 
  資本の回収超過額𝛱∗ 
 
  
 
このように，親会社概念に基づき，非支配株主を企業集団の外部者として位置づけ，連
結子会社の時価発行増資によって生じた親会社の持分変動差額を損益として処理する見解
についても，資本の回収超過額を利益とする資本利益計算の体系と整合しているといえる。 
 以上の分析からは，連結子会社に対して全部連結を適用する限りにおいては，連結子会
社の時価発行増資が行われた場合の親会社概念に基づく会計処理と経済的単一体概念に基
づく現行制度上の会計処理は，いずれも資本利益計算の考え方と対立することはないとい
える。 
    
第 3 項 持分法適用関連会社のその他の株主の位置づけと資本利益計算 
ここまで確認してきたように，企業会計における利益は，企業または企業集団の所有者
の持分の回収超過額として計算されており，報告主体の所有者との直接的な取引による影
響は，資本の修正項目として処理されることになる。それは，連結財務諸表を前提とする
場合であっても同様である。現在の会計のルールのように，非支配株主を親会社の株主と
同様に企業集団の所有者と位置づける場合には，非支配株主との直接的な取引によって生
じた持分変動差額を資本の修正項目として処理することが正当化される。このような資本
利益計算の観点から，持分法適用関連会社が時価発行増資を行った場合に生じる投資企業
の持分変動差額の取扱いを検討するときに問題となるのは，その他の株主の位置づけであ
る。 
第 1 章において明らかにしたように，企業集団の範囲を決定する概念は支配であり，支
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配が及ぶ範囲がエンティティーの内側，及ばないのが外側であるとする見方（川本 2011, 
p.167）を前提とする場合には，その他の株主を企業集団の所有者とみる余地はないとす
る意見が多い。例えば，EFRAG（2014, 69 項）では，関連会社は企業集団の一部ではない
ため，その他の純資産の変動は，損益またはその他の包括利益のいずれかにおいて認識さ
れるべきであり，資本で会計処理されるべきではないと指摘されている。この点について
は，IASB（2012）も，投資先（関連会社）は連結グループの一員ではないことから，投資
先（関連会社）のその他の純資産の変動は，IAS 第 1 号において資本の中で表示される「所
有者の取引」からは除外されていることを認めている（BC8）。 
これに対して，第 3 章において明らかにしたように，重要な影響力の概念を支配の一形
態とみる場合には，子会社と同様に，関連会社も企業集団の範囲に含まれうることになる
ことから，このような指摘とは異なる結論が導き出される余地もある。関連会社を子会社
と同様に投資企業の連結上のエンティティーに含めたうえで，その他の株主を連結子会社
の非支配株主と同様に企業集団の所有者とみる見解である。2014 年に韓国会計基準委員会
（Korea Accounting Standards Board: KASB）から公表されているリサーチレポート第 35 号
「持分法」（KASB 2014）では，その他の株主を企業集団の所有者に含める見解が示されて
いる。そこで，以下では，KASB（2014）で示されているこのような見解の合理性を検討
する。 
KASB（2014, 1 項）では，持分法が一行連結なのか，測定基礎なのかといった持分法に
関する基礎概念の曖昧さ（vagueness）を指摘し，このような問題に取り組むために「持
分法により会計処理されるグループ（equity-accounted group）」という概念が示されている。
持分法により会計処理されるグループは，投資企業とその関連会社から構成される単一の
経済主体（economic entity）であるとされている（68 項）。そして，KASB（2014, 69 項）
では，その範囲をどのように決定するかについては，3 つの代替案があるとされている。 
このうち，代替案 1 においては，関連会社を持分法により会計処理されるグループに含
め，経済主体の概念を，子会社だけではなく，関連会社にも拡張することになる106（73 項）。
このような拡張された企業集団の概念に基づくと，持分法適用関連会社のその他の投資者
は，連結子会社の非支配株主と同様に，企業集団の持分保有者と位置づけることになる（105
                                               
106 なお，代替案 2 は，関連会社の投資会社持分のみを持分法により会計処理されるグループに含
める考え方であり，関連会社の資産および負債の投資された金額の一部のみが投資会社によって所
有されていると仮定される。また，代替案 3 は，関連会社を持分法により会計処理されるグループ
に含めない考え方であり，投資会社は関連会社の資産および負債を所有していないと仮定される。 
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項）。そのため，代替案 1 のもとでは，持分法適用関連会社の時価発行増資が行われ，その
他の株主によって発行株式の引受が行われた場合には，これを企業集団の所有者との直接
的な取引と解釈することになる107。 
以上の KASB（2014）における代替案 1 に関する説明は，投資企業のエンティティーの
範囲に関連会社が含まれるという点で，本研究におけるここまでの分析結果と整合してい
るようにもみえる。しかしながら，KASB（2014）における代替案 1 に関する説明は，そ
の他の株主の位置づけに関して，致命的な問題を内包しているといえる。それは，ここま
で明らかにしてきた資本利益計算の構造を前提とすると，その他の株主を企業集団の所有
者に含めるこのような考え方は，以下で説明するように，持分法という会計処理方法と本
質的に矛盾することになるからである。 
前述のように連結会計上の利益は，最初に企業集団の所有者の範囲を決定したうえで，
そのような所有者の持分の回収超過額として計算されている。このような資本利益計算を
行うためには，企業集団の所有者の持分を資本として確定し，また，その後の所有者の持
分の変動額を追跡していく必要がある。ここで，持分法は，前述のように投資先企業の純
資産および損益のうち，投資企業に帰属する部分の変動に着目して，その投資の額を修正
していく方法であり（企業会計基準第 16 号 4 項，IAS 第 28 号 3 項），そこには，その他の
株主の持分変動を計算する視点が組み込まれていない108。そのため，持分法適用関連会社
を企業集団の範囲に含め，その他の株主を企業集団の所有者と位置づけたとしても，持分
法によって会計処理することを前提とする限りにおいては，その他の株主の持分を企業集
団の資本に含める余地はなく，当該持分の変動額を企業集団の利益に含めることもできな
い。仮に，その他の株主の持分とその変動額を連結上の資本と利益に反映させるのであれ
ば，そのような投資については，持分法ではなく全部連結によって会計処理するほかはな
い109。このように，その他の株主を企業集団の所有者と解釈する代替案 1 は，所有者持分
の回収超過額をもって企業集団の利益とみる資本利益計算の体系と整合しないことになる。
そこで，以下では，持分法適用関連会社が存在する場合の投資企業の資本利益計算の考え
                                               
107 KASB（2014, 114 項）では，前述の IASB（2012）で提案されていた持分変動差額の資本処理
は，この代替案 1 と整合すると指摘されている。 
108 これは，秋葉（2018, p.345）で指摘されている資本の範囲に関する連結と持分法の根本的な相
違に起因している。現在の会計のルールにおいては，前者の資本の範囲は，非支配株主持分まで拡
大しているが，後者の資本の範囲は，投資企業の株主の持分に限定されている。 
109 投資先企業のその他の株主の持分を企業集団の資本に含める余地がないという特徴は，比例連
結を適用する場合も同様である。 
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方を確認する。 
まず，期首連結対照表における投資企業の株主持分（期首資本）を𝐸0
𝑝とする。また，そ
の他の株主（other owners of the associate）の持分を𝑂0𝑛とする。ここで，関連会社投資に対
して持分法を適用する場合には，投資企業の連結財務諸表において，その他の株主の持分
𝑂0
𝑛はオフバランスとなる。それは，前述のように，持分法という会計手続には，その他の
株主の持分変動を計算する視点が組み込まれていないからである。そのため，投資企業の
連結財務諸表において，その他の株主を所有者とみる余地はない。 
ここで，期末における投資企業の株主持分（期末資本）を𝐸1
𝑝とすると，期首資本𝐸0
𝑝の回
収超過額𝛱は，(14)式のように表される。 
 
𝛱 = 𝐸1
𝑝 − 𝐸0
𝑝
                               (14) 
 
期末におけるその他の株主の持分を𝑂1
𝑛とする場合であっても，それは，投資企業の連結
財務諸表においてオフバランスとなり，(14)式における期首資本𝐸0
𝑝の回収超過額𝛱に影響
を与えることはない。 
以上の持分法適用関連会社が存在する投資企業の資本と利益の関係を図示すると，以下
の図表 4-5 のようになる。 
 
図表 4-5 持分法適用関連会社が存在する投資企業の資本と利益の関係 
 
   期末連結貸借対照表                  期首連結貸借対照表 
期末資産 
  𝐸1
𝑝
 
𝐸0
𝑝
  期首資産 𝐸0
𝑝
 
Π 資本の回収 
超過額 
 𝑂0
𝑛 
(オフバランス)  𝑂1
𝑛 
(オフバランス)  
 
以上の検討を踏まえると，その他の株主については，企業集団の所有者と解釈する余地
はない。そのため，持分法適用関連会社の時価発行増資によって生じた持分変動差額につ
いては，資本取引によって生じたとみることはできず，その影響を損益として処理する方
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法が支持されることになる。このように考えてみると，その他の純資産変動によって生じ
た投資企業の持分変動差額を投資企業の資本として処理するという IASB（2012）の提案
は，資本利益計算という会計の基本的な考え方と対立するものであったといえる110。その
意味では，このような IASB（2012）の提案が，多くのコメント提出者からの批判を受け，
結果として最終基準の公表に至らなかったのは必然といってもよいであろう。 
  
第 4 節 持分変動差額の実現 
 
前節において明らかにしたように，持分法適用関連会社の時価発行増資によって生じた
投資企業の持分変動差額を資本として処理する方法は適切ではなく，損益として処理すべ
きと考えられる。このような見解による場合には，持分変動差額を時価発行増資が行われ
た会計期間の損益として処理するか，それとも，これを繰り延べたうえで将来の会計期間
の損益として処理するか，すなわち，投資成果の実現時点を巡る問題である。そこで，本
節では，このような持分変動差額の認識時点の問題に焦点を当てて検討を行う。 
 大雄（2013, p.1）は，日本基準では，投資の継続・清算という概念に基づいて利益認識
のタイミングが判断されており，このような投資の継続・非継続の判断規準として，支配
の保持・喪失という観点と持分の継続・清算という観点の 2 つの観点があるとしている。
そして，大雄（2009, p.60）は，このような 2 つの観点から，組織再編会計の基礎にある考
え方を検討しており，このような考え方は，「親会社による子会社株式の取得や売却などに
も適用できる」と指摘している。 
ここで，持分法適用関連会社の時価発行増資が行われた場合においても，連結子会社の
場合と同様に，投資企業の投資の継続の有無を 2 つの観点から検討することができる。1
つは，持分法適用関連会社に対する投資企業の投資の性質に着目して，投資の継続・非継
続を判断する方法である。もう 1 つは，持分法適用関連会社の株主である投資企業とその
他の株主のそれぞれの持分に着目して，投資の継続・非継続を判断する方法である111。そ
                                               
110 秋葉（2012, p.31）は，IASB（2012）における持分変動差額の取扱いを示したうえで，「持分
法の場合には，投資先に対する投資会社以外の所有者は，企業集団の外部者であり，その持分は資
本として認識されず，したがって，持分変動差額は『所有者との取引』から生じたものではないた
め」資本取引にはならないと指摘している。そして，「資本に入れた項目を，その後，当期純利益に
『リサイクリング』することは，IFRS において資本と利益の区分がますます混迷していることを
意味」すると指摘している。 
111 大雄（2009, pp.52-53）は，米国における企業結合会計基準の変遷を概観し，SFAS 第 141 号の
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こで，以下では，このような 2 つの観点に基づいて，持分変動差額の損益の認識時点につ
いて検討する。 
 
第 1 項 投資成果の実現の考え方 
 企業会計審議会が 2001 年に公表している「企業結合に係る会計処理基準に関する論点整
理」において，持分とは，持分証券（株式）をつうじた企業活動の成果に対する権益ない
し請求権のことであるとされている（Ⅲ２(1)）。企業結合が行われ，株主が株式の転売に
より入れ替わっていても，その証券が表象する権益の実質が失われていないかぎりにおい
ては，持分は継続しているとみなされる。一方，企業結合によって，持分証券が表象する
権益の実質が失われている場合には，持分の継続が断たれているとみなされる112。そして，
持分が継続している結合企業においては，投資活動が継続しているものとされ，持分の継
続が断たれた企業では，そこで投資家はいったん投資を清算し，改めて当該資産および負
債に対して投資を行い，それを取得企業に現物出資したとみなされる。このように，株主
の有する権益，換言すれば株主の投資の状態に着目して企業の継続性を判断するのが持分
の継続・非継続の考え方であるといえる。 
 このような考え方に対して，企業の投資の性質に着目して企業結合の会計処理を規定す
る考え方もある。例えば，段階取得が行われた場合の被取得企業の取得原価を企業結合時
点の時価とする方法の基礎には，投資企業が支配を獲得したことにより，過去に所有して
いた投資の実態または本質が変わったものとみなし，その時点でいったん投資が清算され，
改めて投資を行ったとみる考え方がある（企業会計基準第21号89項）。これに対して， 2007
年に ASBJ が公表している「企業結合会計の見直しに関する論点の整理」では，段階取得
が行われた場合の被取得企業の取得原価について，支配を獲得するに至った個々の取引毎
の支払対価の合計額とする方法の基礎には，当初の非支配株主としての投資から，影響力
を及ぼすに至る投資，そして支配を獲得することとなる投資といった一連の取得取引が，
当該投資先の企業に対する継続した投資であるとみる考え方が存在すると説明されている
                                                                                                                                              
公表により，それまで支配的であった持分の継続性によって合併の実質を判断する考え方が否定さ
れ，企業の支配によって合併の実質をとらえる考え方に変化していると指摘している。一方で，企
業会計基準第 21 号では，持分プーリング法が廃止された現在においても，このような持分の継続・
非継続の考え方が踏襲されている（75 項）。 
112 ここでいう持分の変質は，絶対的な意味で解釈されるものではない。仮に，持分の変質を絶対
的な意味で理解するのであれば，万代（2004, p.40）で指摘されているように，これまでの会計学
の考え方を根底から覆すことにつながる可能性がある。 
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（70 項）。このような段階取得が行われた場合の 2 つの取得原価の算定方法の基礎には，
株主の有する権益ないしは請求権ではなく，専ら投資企業の投資の性質に着目して，投資
の継続・非継続を判断する考え方が存在している。 
そこで，以下では，このような 2 つの投資の継続・非継続の判断規準に基づき，持分法
適用関連会社の時価発行増資によって生じた投資企業の持分変動差額の認識時点について
検討する。 
 
第 2 項 投資企業の持分法適用関連会社に対する投資の性質 
 まず，投資企業を主体として，持分法適用関連会社に対する投資の性質の観点から，投
資成果の実現時点について検討する。 
 第 3 章において明らかにしたように，関連会社は，投資企業が他の企業の財務および営
業または事業の方針の決定に対して重要な影響を与えることができる場合における当該他
の企業であり，ここでいう重要な影響力は支配の一形態とみることができた。そして，投
資企業は，このような半強度の支配によるキャッシュフローの獲得を期待して，持分法適
用関連会社に対する投資を行っており，このような投資の期待が事実へと転化したとみな
せる場合には，投資の成果は確定したものとみることができる。 
 関連会社に対する投資の期待が事実へと転化したとみなしうる 1 つのケースが持分法適
用関連会社株式を売却することによって，投資企業が関連会社に対する半強度の支配を喪
失する場合である。この場合には，投資企業が関連会社投資において負担していたリスク
が消滅することで，当該投資の成果が確定したものとみることができる。投資企業が株式
の売却後も投資先企業の株式を継続的に保有している場合であっても，そこでの投資の期
待は，売却以前のそれとは異なっていると解釈されうる。そのため，持分法適用関連会社
に対する半強度の支配の喪失が生じた場合には，投資企業の投資の性質の変化によって，
投資の清算・再投資が擬制されると考えることもできる113。 
 また，投資企業が持分法適用関連会社の株式を追加取得することによって，投資先企業
に対する支配が強化され，当該投資先企業が子会社の範囲に含まれる場合においても，投
資の性質が変化したとみる余地がある。関連会社に対する投資と子会社に対する投資は，
                                               
113 IASB（2012）では，投資企業が持分法の使用を中止する場合に残余持分を公正価値で測定した
うえで，帳簿価額との差額を純損益として認識することとされている（22 項）。ただし，そのよう
な会計処理の根拠としては，残存持分が金融資産に該当することを挙げており，投資の性質の変化
の解釈については明示されていない（BC9）。 
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いずれも投資先企業に対する排他的支配によるキャッシュフローの獲得であるが，後者の
支配力は前者の支配力よりも強い。そのため，投資先企業に対する支配の程度が強くなり，
投資先企業に対する強度の支配を獲得することによって，従前の投資の期待が変化したと
みる場合には，持分法適用関連会社に対する投資が清算され，回収した資金によって子会
社に対する投資が行われたと考えることもできる114。子会社投資と関連会社投資における
支配の差異を重視し，投資先企業全体に対する強度の支配を獲得することによって，投資
の性格が変化したとみるわけである115。このように，投資先企業に対する投資のカテゴリ
ーが，関連会社以外のカテゴリーに変化するようなケースにおいては，従来の投資を清算
したと解釈する余地があるといえる。 
 それでは，持分法適用関連会社の時価発行増資が行われた場合には，投資企業の持分法
適用関連会社に対する投資の性質に変化が生じているといえるであろうか。持分法適用関
連会社の時価発行増資が行われ，発行株式のすべてがその他の株主によって引き受けられ
た場合には，前述のように投資企業の持分比率は減少するものの，投資企業の持分額は増
加する場合も減少する場合ありうる。しかしながら，時価発行増資後においても投資先企
業が関連会社に該当している場合には，投資先企業に対する半強度の支配によってキャッ
シュフローを獲得するという投資企業の事前の期待に変化は生じていない。このように考
えると，持分法適用関連会社の時価発行増資が行われた場合であっても，投資先企業が引
き続き関連会社に該当する限りにおいては，投資企業の投資は継続しているとみるほかは
ないであろう。したがって，企業の投資の継続性の観点からは，持分法適用関連会社の時
価発行増資によって生じた持分変動差額については，将来の投資の清算時点まで繰り延べ
られることになる。 
 
                                               
114 このような考え方は，段階取得が行われた場合の制度上の会計処理の基礎にある考え方と類似
している。 
115 一方で，子会社に対する支配と関連会社に対する支配を同質なものとみたうえで，関連会社に
対する投資の期待と子会社に対する投資の期待を同質なものとみなすこともできる。あるいは，日
本のルールで採用されている子会社に対する投資も関連会社に対する投資も，株式の保有を通じた
間接的な事業投資という点では共通しており，両者の間で投資の性格に差異は存在していないとみ
る余地もある。このような観点からは，投資先企業の株式の追加取得が行われ，当該投資先企業が
子会社に該当した場合であっても，従前の投資の期待が変化しておらず，投資先企業に対する投資
が継続しているとみることになる。このような投資の性格の変化に関連する問題については，第 6
章において検討を行う。 
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第 3 項 持分の継続性 
 今度は，持分法適用関連会社に対する持分の観点から検討を行う。 
投資企業とその他の株主は，それぞれの投資に見合う持分証券の保有を通じて，持分法
適用関連会社の活動成果に対する権益ないし請求権を有している。そして，それぞれの証
券が表象する権益の実質が失われていない場合には，持分が継続していることになる。 
 持分法適用関連会社に対する投資企業の持分の継続性が断たれるケースとしては，持分
法適用関連会社の株式の売却がある。投資企業が持分法適用関連会社の株式を売却した場
合には，持分法適用関連会社に対する投下資金を回収し，持分法適用関連会社の活動成果
に対する権益ないし請求権を失うことになる。これによって，投資企業の持分は清算され，
その持分はその他の株主が獲得する。そのため，持分法適用関連会社の株主の持分に着目
した場合には，持分法適用関連会社株式の一部売却後に投資企業が半強度の支配を保持す
る場合であっても，投資企業による投資の清算を擬制し，投資成果を確定させることにな
る。 
 一方で，持分法適用関連会社の時価発行増資が行われ，そこにおける株式のすべてがそ
の他の株主によって引き受けられた場合には，株式の売却のケースとは異なり，投資企業
が保有している持分は変質しない。持分法適用関連会社の時価発行増資が行われ，その他
の株主によって払込が行われた場合には，それによってキャッシュインフローが生じるの
は持分法適用関連会社であり，投資企業ではない。すなわち，投資企業の持分法適用関連
会社に対する投下資金は回収されていない。また，投資企業の保有する持分証券は，持分
法適用関連会社の時価発行増資後においても，増資前と同様の権益ないし請求権を有して
いるといえる。 
このように考えると，持分法適用関連会社の時価発行増資後においても，投資企業の持
分は継続しているといえるため，投資が継続していると解釈されることになる。そのため，
持分法適用関連会社に対する持分の観点に基づく場合であっても，時価発行増資によって
生じた持分変動差額については，将来の持分の清算時点まで繰り延べられることになる。  
 
第 4 項 持分変動差額の繰延 
ここまで検討してきたように，投資の性質と持分の継続性のいずれの観点に基づく場合
であっても，持分法適用関連会社の時価発行増資の前後において，投資企業の投資は継続
していると判断される。そのため，持分変動差額については，時価発行増資が行われた時
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点ではなく，将来の投資の清算時点において認識すべきといえる。換言すれば，持分変動
差額は，その発生時点において，未実現損益としての性格を有していると考えることがで
きる。  
このような結論は，持分変動差額が投資先企業の資本取引によって生じることに起因し
て，これを損益として処理することで業績に含めてしまうと，投資家に対して誤解を与え
る可能性があるとする IASB（2012, BC4 項）における指摘とも整合している。また，ASBJ
が 2009 年に公表している「企業結合会計の見直しに関する論点の整理」では，「利益剰余
金に直接加減する方法は，子会社の時価発行増資等に伴う親会社の持分の増減額が企業集
団の当期の業績とは無関係であるという見方に対応するものであれば，むしろ評価・換算
差額等に計上し，子会社ではなくなったときに損益に振り替えられるべき」と指摘されて
いる（脚注 13）。このように，投資先企業の時価発行増資によって生じた持分変動差額を
発生時の損益として処理する場合に指摘されている実務感覚との遊離の問題は，このよう
な処理方法が実現していない投資成果を損益として認識することに起因しているとみるこ
ともできる。 
もっとも，持分変動差額をOCI項目として取扱う場合には，検討の余地も残されている。
近年の基準設定の議論においては，OCI 項目が増加していくことに否定的な主張が見られ，
また，OCI の位置づけ自体についても，統一的な見解が示されているわけではない。例え
ば，ASBJ ショート・ペーパー・シリーズ第 1 号「OCI は不要か？」（ASBJ 2014）では，
OCI は，企業の財政状態の報告の観点から目的適合性のある測定値と企業の財務業績の報
告の観点から目的適合性のある測定値が異なる場合に使用される「連結環」であるとされ
ている（6 項）。OCI を「連結環」として捉える場合に，持分変動差額がこのような性質を
満たしているのかは明らかではない。 
第 2 章で示したように，関連会社に対する投資成果を捉えるために持分法を適用するこ
とには，一定の意義を認めることができるであろう。一方で，財政状態の報告の観点から
目的適合性を有する情報が持分法による評価額であるといわれるとかなりの違和感がある。
持分法による評価額は，通常は投資の価値と一致しないし，評価時点における投資対象の
清算価値を示しているわけでもない。持分法による評価額は，持分法適用関連会社に対す
る投資成果の累積額であり，持分法という会計処理は，財務業績の報告の観点から要請さ
れているとみることもできる。 
このように考えてみると，ASBJ（2014）における OCI の定義を前提とすると，持分変
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動差額については，「連結環」としての OCI の性質を備えていないことになってしまう。
とはいえ，持分法は，投資先企業の純資産のうち投資企業の持分額と投資額とを一致させ
る手続である以上，その他の純資産変動によって生じた持分変動差額による影響を認識し
なければならない。そして，持分変動差額が将来の投資の清算時点まで繰り延べられる未
実現損益としての性格を有しているとすれば，これを OCI として計上するほかはないであ
ろう。 
 
第 5 節 小括 
 
 本章では，持分法適用関連会社が時価発行増資を行った場合に生じる投資企業の持分変
動差額の取扱いについて，資本と利益の区分および投資の継続・非継続の概念に照らして
分析を行った。 
 第 2 節では，持分法適用関連会社が時価発行増資を行い，発行株式のすべてをその他の
株主が引き受けた場合を例にして，投資企業の持分変動差額の構成要素を示した。持分法
適用関連会社の時価発行増資によって生じた持分変動差額は，①持分法適用関連会社の資
本の増加による影響と②投資企業の持分の一部がその他の株主に移転することによる影響
の 2 つの要素から構成されており，これらの要素が持分法適用関連会社とその他の株主と
の直接的な取引によって生じることになる。そして，IASB（2012）においては，このよう
にして生じた持分変動差額を資本として処理することが提案される一方で，日本基準では，
これを損益として処理することとされている。 
 第 3 節では，資本と利益の区分の観点から，持分変動差額を資本として処理すべきか，
損益として処理すべきかを検討した。資本と利益の区分が要請される根拠は，企業または
企業集団の所有者持分の変動によって利益を測定することにあり，このような資本利益計
算を適切に行うためには，企業の所有者との直接的な取引である資本取引による影響を排
除する必要がある。現在の会計のルールにおいて採用されている非支配株主を企業集団の
所有者と捉える考え方に基づくと，連結子会社の時価発行増資が行われた場合には，持分
変動差額を資本処理することが資本利益計算の体系と整合的である。これに対して，持分
法適用関連会社については，これを投資企業が支配しているとみることによって企業集団
の範囲に含まれていると解釈することは可能であるものの，その他の株主を企業集団の所
有者に含めることは，このような資本利益計算の体系と整合しない。これは，持分法が投
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資先企業の純資産および損益のうち，投資企業に帰属する部分の変動に着目して，その投
資の額を修正していく方法であり，そこには，その他の株主の持分変動を追跡する視点が
含まれていないためである。そのため，その他の株主を企業集団の所有者とみることはで
きず，持分法適用関連会社の時価発行増資によって生じた持分変動差額については，投資
企業の損益として処理すべきといえる。 
 第 4 節では，持分変動差額を損益として処理することを前提として，そのような投資成
果の認識時点について，投資企業の投資の性質と持分の継続性の観点から検討した。投資
企業による持分法適用関連会社への投資は，投資先企業に対する半強度の支配によるキャ
ッシュフローの獲得を期待しているといえる。そして，持分法適用関連会社の時価発行増
資の前後において，このような投資の期待は変化していないことから，投資企業の投資は
継続しているとみなされる。また，持分の観点からも，持分法適用関連会社の時価発行増
資によってキャッシュインフローが生じるのは持分法適用関連会社であり，時価発行増資
の前後において投資企業の持分は変質していないため，投資企業の投資は継続していると
みなされる。このように，いずれの観点に基づく場合であっても，持分変動差額の発生時
点においては，投資成果が実現していないと考えられる。 
 以上の検討を踏まえると，持分法適用関連会社の時価発行増資によって生じた持分変動
差額については，将来の投資の清算時点において認識するために，OCI に計上して繰延べ
るべきであるといえる。  
127 
 
第 5 章 企業集団の内部取引に関する会計処理 
 
第 1 節 はじめに 
 
 現在の会計のルールにおいては，投資企業と持分法適用関連会社との間で資産の売買取
引が行われ，当該取引において利益を付加されていた資産が第三者へ売却されていない場
合には，当該利益を消去することとされている。このような持分法の適用における未実現
利益の消去に関する会計手続は，一般に，親会社と連結子会社との間で取引が行われた場
合の未実現利益の消去手続に準ずるものとして説明されている。そこでは，持分法適用関
連会社を連結子会社と同質なものと捉えたうえで，投資企業と持分法適用関連会社との取
引を企業集団における内部取引とみなしているといえる。 
 一方で，第 2 章において指摘したように，EFRAG（2014, 60 項）では，持分法が純粋な
測定基礎（measurement basis）と考えられるのであれば，投資企業と持分法適用関連会社
との取引は，第三者との取引と同様に会計処理しなければならないと指摘されている。こ
のような考え方に基づくと，投資企業と持分法適用関連会社との間の取引において付加さ
れている利益については，企業集団の外部との取引によって実現した利益とみなされため，
当該利益の消去手続が行われないことになる116。 
このように，投資企業と持分法適用関連会社の取引において付加されていた利益に関し
ては，これを消去すべきとする見解と，消去すべきではないとする見解が存在している。2
つの見解において問題とされているのは，投資企業のエンティティーにおける関連会社の
位置づけである。付加されていた利益を未実現利益として消去すべきとする見解は，持分
法適用関連会社が投資企業のエンティティーに含められていることを前提としている。こ
れに対して，付加されていた利益を実現利益として取り扱うべきとする見解は，持分法適
用関連会社を投資企業のエンティティーの外部とみなしている。 
 持分法を適用する場合の未実現利益の消去に関するこのような論点に関しては，第 3 章
で明らかにしたように，重要な影響力を支配の一形態とみることによって答えを導き出す
                                               
116 King and Lembke（1976, p.67）においても，重要な影響力は，ARB 第 51 号における「単一の企
業主体」の概念と異なることから，投資企業と持分法適用関連会社との取引が行われた場合の未実
現損益を消去することは適切ではないと指摘されている。 
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ことができる。投資企業が関連会社を排他的に支配しているとみることによって，当該関
連会社は，投資企業との間の支配従属関係に基づいて構成される連結上のエンティティー
の範囲に含まれることになる。そのため，投資企業と持分法適用関連会社との取引は，親
子会社間取引と同様に企業集団における内部取引とみなされ，持分法の適用にあたっては，
当該取引において付加されていた利益を未実現利益として消去することが正当化されうる
ことになる。 
 しかしながら，投資企業と持分法適用関連会社の関係をこのように解釈する場合であっ
ても，投資企業と持分法適用関連会社との取引において付加されていた利益に関して，持
分法の適用によって消去すべき金額については明らかではない。付加されていた利益の全
額を未実現利益とみるのか，それとも，付加されていた利益の一部は実現しているとみる
のかという問題である。 
現在の会計のルールにおいては，親会社と連結子会社の取引において生じた未実現利益
については，その全額を消去することが要求される。その一方で，投資企業と持分法適用
関連会社との取引において生じた未実現利益については，基本的に，投資企業の持分比率
部分のみを消去することとされている。しかしながら，このような親会社と連結子会社と
の取引における未実現利益の消去手続と，投資企業と持分法適用関連会社との取引におけ
る未実現利益の消去手続において，消去される金額が異なる根拠は必ずしも明らかにされ
ていない。 
そこで，本章では，連結会計に関する先行研究で指摘されている親子会社間取引によっ
て生じた未実現利益の消去手続に関する考え方を踏まえ，投資企業と持分法適用関連会社
との取引によって生じた内部利益の会計処理を検討する117。 
本章の構成は，以下のとおりである。まず，第 2 節においては，親子会社間取引におい
て生じた未実現利益について，代替的な消去方法の考え方および現在の制度会計の立場を
整理する。つぎに，第 3 節においては，親子会社間取引における未実現利益の消去方法に
関して，連結基礎概念を用いて検討を行っている主要な先行研究である Baxter and Spinney
（1975）および FASB（1991a）を参照し，連結基礎概念を用いた説明の合理性を検証する。
これらの議論を踏まえて，第 4 節においては，投資企業と持分法適用関連会社との取引に
                                               
117 なお，本章においては，親会社と連結子会社の取引および投資企業と持分法適用関連会社の取
引において，利益が付加されていることを前提として分析を行うこととし，損失が付加されていた
場合の問題については検討しない。 
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よって生じた未実現利益の消去方法を検討する。最後に，第 5 節においては，本章におけ
る結論を示す。 
  
第 2 節 親子会社間取引によって生じる未実現利益 
 
本節では，親会社と連結子会社との間の取引によって生じた未実現利益の消去に関する
代替的な会計処理方法の考え方を整理し，現在の日本基準，国際会計基準および米国基準
において，いずれの会計処理方法が採用されているのかを明らかにする。 
 
第 1 項 未実現利益の消去方法 
個別財務諸表の作成上は，親会社と子会社がそれぞれの法人格に基づいて別個のエンテ
ィティーを構成する。そのため，親会社と子会社の間で資産の売買取引が行われた場合で
あっても，当該取引において付加されていた利益は，企業外部との取引によって実現した
ものと解釈される。一方で，連結財務諸表の作成上は，親会社と子会社が単一のエンティ
ティーを構成するため，親会社と連結子会社の間で資産の売買取引が行われた場合には，
当該取引が企業集団における内部取引とみなされる。そのため，このような取引において
付加されていた利益については，資産が企業集団の外部に売却されるまでは実現していな
いものと解釈され，未実現利益として消去されることになる。 
親子会社間取引において生じた未実現利益の消去方法については，消去する利益の金額，
およびそこで消去された利益の負担に関して複数の処理方法が考えられる。この点に関し
て，日本公認会計士協会が 1976 年に公表している「連結財務諸表作成要領」118では，連結
会社相互間の取引によって取得された資産に含まれる未実現利益の消去方法について，以
下の 3 つの処理方法が示されている（第五・五）。 
 
① 全額消去・親会社負担方式（未実現利益を全額消去し，かつ，その全額を親会社株
                                               
118 「連結財務諸表作成要領」は，企業会計審議会が 1975 年に公表している「連結財務諸表原則」
に関する実務上の指針を示している。「連結財務諸表原則」では，「連結会社相互間の取引によって
取得した棚卸資産，固定資産その他の資産に含まれる未実現損益は，消去しなければならない」（第
五・三）とされ，また，消去すべき未実現損益の金額について，「その資産の売買に係る総損益率に
基づいて算定する」（注解 15）と規定されていたが，親会社の持分比率に相当する部分のみを消去
するのか，それとも付加されている損益の全額を消去するのかといった具体的な会計処理方法につ
いては明示されていなかった。 
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主が負担する方法） 
② 全額消去・持分比率負担方式（未実現利益を全額消去し，親会社株主と少数株主と
がそれぞれ持分比率に応じて消去分を負担する方法） 
③ 親会社持分相当額消去方式（親会社株主の持分比率に相当する金額だけを未実現利
益として消去し，親会社株主がこの消去分を負担する方法） 
 
 「連結財務諸表作成要領」では，このような 3 つの未実現利益の消去方法については，
連結の目的に照らし，それぞれの取引の実態に応じてもっとも適切と考えられる方法を選
択適用すべきとされているものの，ダウン・ストリーム取引とアップ・ストリーム取引の
それぞれの場合における基本的な指針が示されている（第五・六）。 
まず，「連結財務諸表作成要領」では，ダウン・ストリーム取引における未実現利益を
消去する場合には，①全額消去・親会社負担方式が適切であるとされている。この理由に
ついて，鮒子田（1980, p.188）は，「売却利益は，親会社側で計上されているので，この売
却利益は子会社の少数株主にとっては無関係であり，親会社の株主が全額負担してしかる
べきである」と説明している。 
つぎに，「連結財務諸表作成要領」では，アップ・ストリーム取引における未実現利益
を消去する場合には，②全額消去・持分比率負担方式，または，③親会社持分相当額消去
方式のいずれかを適用することが適切であるとされている119。アップ・ストリーム取引の
場合に②全額消去・持分比率負担方式を適用する根拠について，鮒子田（1980, p.188）は，
「企業グループ外に売却してしまうまでは，販売側である子会社の少数株主に対しても未
実現利益について応分の負担をさせるべきであるという考え方に立脚している」と指摘し
たうえで，「資産に残留する内部利益の消去を企業グループ全体の立場で処理する考え方で
あって，実体説（Entity Concept）に基づいた考えである」と説明している。また，アップ・
ストリーム取引の場合に③親会社持分相当額消去方式を適用する根拠として，鮒子田（1980, 
p.188）は，「たとえ親会社への売却であっても子会社の少数株主からみれば，真正の売却
であると見なして，親会社に残留する資産に含まれている販売子会社の計上利益のうち子
会社の少数株主持分に相当する金額については実現したものと考えるべきであって，未実
                                               
119 ただし，黒澤（1967, p.29）は，「今日では，全部消去説が圧倒的に支持されるにいたったが，
従属会社が支配会社に資産を売却した場合にかぎり，一部消去説が，例外的に認められている」と
指摘している。 
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現部分は親会社株主持分に限定すべきであり，その負担者も親会社株主」であり，また，
「子会社の計上利益のうち実現したものとして少数株主に与える部分は，期末の資産に含
まれたまま残留することになるが，これは親会社株主にとっては必要なコストであるから
資産性があると考える」120としたうえで，この方法が親会社概念（Parent Company Concept）
に基づいていると指摘している。 
以上の説明を踏まえると，「連結財務諸表作成要領」における未実現利益の消去方法の
選択基準は，ダウン・ストリーム取引のケースとアップ・ストリーム取引のケースにおい
て，必ずしも一貫した論理を用いて説明されているわけではない。ダウン・ストリーム取
引のケースにおいて①全額消去・親会社負担方式を用いることの説明にあたっては，資産
の売却益が親会社で計上されていることを根拠としており，そこでは，利益の計上が親会
社で行われているのか否かが問題とされている。一方で，アップ・ストリーム取引のケー
スにおいては，②全額消去・持分比率負担方式または③親会社持分相当額消去方式を用い
ることの説明において，このような資産の売却益の計上企業ではなく，親会社概念とエン
ティティー概念のいずれの考え方によるのかが問題とされている。 
 
第 2 項 制度会計における規定 
前述のように，親子会社間取引において生じた未実現利益の消去方法については，3 つ
の処理方法が考えられる。そこで，以下では，日本基準，米国基準および国際会計基準に
おいて，いずれの未実現利益の消去方法が採用されているのかを明らかにする。 
企業会計審議会が 1997 年に公表している改訂「連結財務諸表原則」では，連結会社相
互間の取引によって取得した棚卸資産，固定資産その他の資産に含まれる未実現利益は，
原則としてその全額を消去することとされ，また，アップ・ストリーム取引において，売
手側の子会社に少数株主が存在する場合には，未実現利益は，親会社と少数株主の持分比
率に応じて，親会社の持分と少数株主持分に配分することとされている（第五・三）。「連
結財務諸表制度の見直しに関する意見書」では，「連結財務諸表原則」が改訂される以前の
実務においては，親会社と連結子会社の間でアップ・ストリーム取引が行われた場合に全
額消去・持分按分負担方式，全額消去・親会社負担方式および部分消去・親会社負担方式
の 3 つの方法が用いられていたが，「連結財務諸表原則」の改訂によって，全額消去・持分
                                               
120 新井（1965, p.49）は，このような見解を付加原価説として説明している。 
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按分方式に統一することとされている121（第二部・二６(1)）。 
そして，2008 年に ASBJ から公表された企業会計基準第 22 号「連結財務諸表に関する
会計基準」においても，連結会社相互間の取引によって生じた未実現損益の会計処理につ
いては，「連結財務諸表原則」の立場を踏襲することとされている（68 項）。このように，
現在の日本基準においては，親子会社間取引によって生じた未実現利益について，ダウン・
ストリーム取引の場合には全額消去・親会社負担方式が採用され，また，アップ・ストリ
ーム取引の場合には全額消去・持分按分負担方式が採用されている。 
つぎに，AICPA の CAP が，1959 年に公表している会計研究公報（ARB）第 51 号「連結
財務諸表」では，連結財務諸表は単一の企業体としての財政状態および経営成績を示すと
いう仮定に基づくものであり，グループ内に残っている資産に含まれる会社間利益につい
ては，そのすべてを消去しなければならないとされている（6 項）。そして，ARB 第 51 号
では，未実現利益の消去方法に関して，消去される利益の金額は少数株主の存在によって
影響されるものではなく，会社間の利益を完全に消去することは，連結財務諸表が単一企
業としての財政状態および経営成績を表示するという基本的な仮定と一致するものである
指摘されている（14 項）。また，ARB 第 51 号では，そこで消去された会社間の損益は，
過半数株主持分と少数株主持分とに比例して配分することも認められることとされている
（14 項）。 
このように，ARB 第 51 号では，親子会社間取引において付加されていた利益の全額を
消去することとされている122。また，アップ・ストリーム取引において生じた未実現利益
については，その全額を消去したうえで，これを親会社株主にのみ負担させる方法（全額
消去・親会社負担方式）と，持分比率に応じて負担させる方法（全額消去・持分比率負担
方式）のいずれもが認められている。 
最後に，IASB が 2008 年に公表している国際財務報告基準（IFRS）第 10 号「連結財務
諸表」では，棚卸資産や固定資産など資産に認識されるグループ内取引から生じる損益は，
その全額を消去することとされている（B86 項）。ただし，IFRS 第 10 号では，このように
して消去された未実現利益を親会社の株主に負担させるのか，それとも，持分比率に応じ
                                               
121 このような改正の理由について，中村・小宮山（1998, pp.120-121）は，アップ・ストリーム取
引の場合に全額消去・持分按分負担方式を用いることが当時の実務における主流であったこと，お
よびFASBの公開草案においても全額消去・持分按分負担方式が提案されていたことを挙げている。 
122 ただし，Pacter（1971, p.56）は，ARB 第 51 号において未実現損益の全額を消去することが推奨
されているにもかかわらず，当時の米国における連結の実務においては，全額消去方式と部分消去
方式のいずれの方法も用いられていたと指摘している。 
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て親会社の株主と非支配株主に按分して負担させるのかについては，明らかにされていな
い。 
以上のように，日本基準，米国基準および国際会計基準のいずれにおいても，親会社と
連結子会社の間で取引が行われた場合には，当該取引において付加されていた利益の全額
を消去することが求められている。しかし，このような未実現利益の消去方法には，前述
のように部分消去・親会社負担方式という代替的な会計処理方法が存在し，また，このよ
うな方法が従来の実務において用いられてきたにもかかわらず，現在の会計のルールにお
いて，この方法が一律に排除されている理由は明らかではない。とりわけ，このような未
実現利益に関する部分消去の会計処理の合理性は，投資企業と持分法適用関連会社との取
引において生じる未実現利益の消去の考え方にも影響を与える可能性がある。 
ARB 第 51 号において指摘されているように，連結財務諸表の作成上は，「単一企業とし
ての財政状態および経営成績を表示するという基本的な仮定」に基づく以上，親子会社間
取引において付加されていた利益のすべてを消去することは自明であり，そのような基本
的な仮定のもとでは，部分消去・親会社負担方式が採用される余地はないとみることもで
きる。しかしながら，そのような連結財務諸表における基本的な仮定は，親会社概念に基
づく場合であっても異なることはない。 
従来の実務において用いられていた部分消去・親会社負担方式が，現在の会計のルール
において排除されている理由としては，2 つの仮説を想定しうる。1 つは，前述のように部
分消去・親会社負担方式が親会社概念と結びついていることを前提にしたうえで，会計の
ルールにおける連結基礎概念が変化してきたことに起因しているとみる仮説である。もう
1 つは，親子会社間取引における未実現利益の消去方法は，そもそも連結基礎概念とは異
なる概念に基づいて規定されるのであり，そのような概念のもとでは，部分消去・親会社
負担方式を用いることの合理性が存在していなかったとみる仮説である。いずれにしても，
親子会社間取引における未実現利益の消去方法と連結基礎概念の関係を分析すれば，現在
の会計のルールのもとで部分消去・親会社負担方式が排除されている理由が明らかになる
と考えられる。 
そこで，次節では，親会社と連結子会社のアップ・ストリーム取引において付加されて
いた利益の消去方法に関して，連結会計に関する主要な先行研究を参照しつつ，連結基礎
概念を用いた説明の合理性を検証する。 
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第 3 節 連結基礎概念と未実現利益 
  
親会社と連結子会社の取引において付加されていた利益の消去方法に関して，連結基礎
概念を用いた分析を行っている主要な先行研究としては，Baxter and Spinney（1975）およ
び FASB が 1991 年に公表している討議資料「連結方針と連結手続」（FASB 1991a）がある。
そこで，本節では，これらの先行研究における説明を参照しつつ，連結基礎概念を用いた
未実現利益の消去手続の合理性を検証する。 
 
第１項 Baxter and Spinney（1975） 
 Baxter and Spinney（1975）は，所有主概念（proprietary concept），親会社概念（parent company 
concept），親会社拡張概念（parent company extension concept）およびエンティティー概念
（entity concept）という 4 つの連結基礎概念を示したうえで，それぞれの連結基礎概念と
整合する未実現利益の消去方法を明らかにしている。 
まず，所有主概念は，企業の所有主が当該企業の諸資産を所有し，企業の負債は所有主
の義務であり，純利益は所有主に直接的に発生すると考える（Baxter and Spinney 1975, 
p.32）。このような考え方に基づくと，投資企業と部分的に所有されている投資先企業との
間で交換取引が行われた場合には，少数株主は連結エンティティーの外部とみなされる。
そのため，少数株主に関連するこれらの損益は，企業の外部者との取引によって実現して
いるものと解釈され，投資企業の持分部分のみが内部取引から生じた利得または損失とし
て消去されることになる。 
つぎに，親会社概念は，連結財務諸表が主として親会社株主のために作成され，子会社
における少数株主は，企業集団の外部であると考える（Baxter and Spinney 1975, pp.32-34）。
このような考え方に基づくと，親会社と子会社の間で交換取引が行われた場合には，所有
主概念と同様に，投資企業の持分割合のみが内部取引によって生じた未実現損益として消
去され，少数株主の持分割合は，外部者からの売却または外部者への売却と考え，実現し
たものと解釈されることになる。 
このように，Baxter and Spinney（1975）では，所有主概念と親会社概念に基づく場合に
は，親会社と子会社の間の取引によって生じた未実現利益の消去を部分消去方式によるべ
きとされている。所有主概念と親会社概念のいずれの考え方に基づく場合においても，親
子会社間取引における少数株主の持分割合については，企業集団の外部との取引によって
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実現したものと解釈されているわけである。これに対して，Baxter and Spinney（1975）で
は，エンティティー概念および親会社拡張概念によると，親会社と子会社の内部取引が行
われた場合には，そのような取引において付加されていた利益に関して，全額消去方式に
よることとされている。 
まず，エンティティー概念は，連結財務諸表はエンティティーの観点から作成されると
考え，企業の資産はエンティティーの資産であり，企業の負債はエンティティーの義務で
あると考える（Baxter and Spinney 1975, pp.35-36）。このような考え方に基づくと，親会社
と子会社の間で交換取引が行われた場合には，エンティティーの観点からは，外部者との
取引は存在しないと考えられるため，当該取引から生じた損益は，そのすべてが未実現損
益として消去されることになる。 
つぎに，親会社拡張概念は，親会社概念に連結資産，負債および少数株主持分の測定の
多様性を包含する考え方であると説明されている123（Baxter and Spinney 1975, pp.34-35）。
このような考え方に基づくと，親会社と子会社の間で交換取引が行われた場合には，エン
ティティー概念に基づく場合と同様に，交換によって生じた未実現利益の全額を消去する
ことになる。ただし，親会社拡張概念に基づく場合の全額消去の会計処理は，少数株主の
持分比率に相当する部分が実現していないと考えることを根拠としているわけではない。
Baxter and Spinney（1975, p.35）では，親会社拡張概念によった場合に全額消去方式が支持
される理由として，資産を取得原価で報告すること，および第三者間取引（arms-length 
bargaining）の欠如の懸念に基づいていることが挙げられている。 
 以上の Baxter and Spinney（1975）における 4 つの連結基礎概念と，それらと整合する未
実現利益の消去方法を要約すると，図表 5-1 のようになる。 
 
 
 
 
 
 
 
                                               
123 武田（1977, p.75）では，「親会社拡張概念はカナダにおける制度化のための試案として登場し
たものの，終局的には親会社概念として確立されるに至っている」と指摘されている。 
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図表 5-1 Baxter and Spinney（1975）における未実現利益の消去方法 
 
 未実現利益の消去方法 付加利益の少数株主の持分割合相当額 
所有主概念 部分消去方式 外部取引による実現利益 
親会社概念 部分消去方式 外部取引による実現利益 
親会社拡張概念 全額消去方式 不明 
エンティティー概念 全額消去方式 内部取引による未実現利益 
出所：Baxter and Spinney（1975）を参考にして作成。 
 
第 2項 FASB（1991a） 
 FASB（1991a, 56 項）では，いかなる事業体のために連結財務諸表が作成されるべきな
のかという基本的な問題を検討するための基礎となる概念（連結基礎概念）として，経済
的単一体概念124（economic unit concept），親会社概念（parent company concept），および比
例連結概念（proportionate consolidation concept）の 3 つが挙げられている。そして，FASB
（1991a）は，このような 3 つの連結基礎概念を用いて多様な連結手続を分析しており，そ
のような分析の 1 つとして，親子会社間取引において生じた未実現利益の消去方法を検討
している。 
未実現利益の消去方法に関して，FASB（1991a, 336 項）では，利益は顧客との交換取引
をつうじて実現するという基本的な考え方125に基づき，親子会社間取引が内部取引とみな
されるのか，それとも，外部取引とみなされるのかが基本的な分析視点とされている。こ
のような視点に基づくと，連結基礎概念に基づき，親子会社間取引が内部取引と解釈され
る場合には，そこで付加されていた利益が消去され，親子会社間取引が外部取引と解釈さ
れる場合には，そこで付加されていた利益が消去されないことになる。 
 まず，経済的単一体概念は，単一の経営者による全体の支配を強調し，連結財務諸表に
よって単一体として営業する法的主体についての情報を提供すると考える（FASB 1991a, 
63 項）。そして，経済的単一体概念のもとでは，報告主体の境界は，親会社と子会社で構
                                               
124 なお，FASB（1991a, 63 項）において「経済的単一体概念は，エンティティー説とよばれるこ
ともある」と説明されているように，経済的単一体概念は，前述の Baxter and Spinney（1975）
でいうエンティティー概念に対応している。 
125 FASB（1991a, 338 項）では，実現は，「非貨幣資源および権利が貨幣に転換する過程」を意味
すると説明されている。 
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成されると考えるため，親子会社間取引は完全な内部移転であり，そこで生じる損益は外
部の事業体との取引によって実現するまで未実現とみなされ，その全額が消去されること
になる（FASB 1991a, 351 項）。結果として，連結上の資産の金額は，経済主体の原価で繰
り越されることになる（FASB 1991a, 77 項）。このような経済的単一体概念のもとでの未実
現利益の消去方法の考え方は，前述の Baxter and Spinney（1975）で指摘されていたエンテ
ィティー概念のもとでの未実現利益の消去方法の考え方と同様であるといえる。 
 これに対して，親会社概念は，親会社株主の持分を強調し，連結財務諸表は親会社にお
ける株主持分と子会社の純資産の未分配持分を反映することになる（FASB 1991a, 64 項）。
そして，親会社概念では，非支配株主が外部者として位置づけられるため，親子会社間取
引は，その一部が消去される内部移転とみなされ，残りの一部が親会社と子会社の非支配
株主との間の交換取引とみなされることになる（FASB 1991a, 75 項，353 項）。そのため，
親会社概念のもとでは，非支配株主の持分部分については，外部者への販売であると解釈
され，これを損益として認識することになる126（FASB 1991a, 75 項）。このような親会社概
念のもとでの未実現利益の消去方法の考え方は，前述の Baxter and Spinney（1975）で指摘
されていた親会社概念のもとでの未実現利益の消去方法の考え方と同様であるといえる。 
 最後に，比例連結概念は，非支配持分および非支配株主に帰属する資産，負債，収益お
よび費用を連結財務諸表に反映しない考え方である（FASB 1991a, 71 項）。このような考え
方に基づくと，親会社概念と同様に，親子会社間取引によって付加されている未実現損益
のうち，親会社の持分比率に相当する金額のみが消去される（FASB 1991a, 317項，320項）。
このような比例連結概念のもとでの未実現利益の消去方法の考え方は，前述の Baxter and 
Spinney（1975）で指摘されていた所有主概念のもとでの未実現利益の消去方法の考え方と
同様であるといえる。 
 以上の FASB（1991a）における 3 つの連結基礎概念と，それらと整合する未実現利益の
消去方法を要約すると，以下の図表 5-2 のようになる。 
 
 
 
                                               
126 ただし，親会社概念のもとでは，ダウン・ストリーム取引の場合において，非支配株主持分に
帰属する利益を親会社から非支配株主持分への販売によって実現したものとして認識する方法では
なく，未実現利益の全額を消去する方法を採用することもありうるとされている（78 項）。 
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図表 5-2 FASB（1991a）における未実現利益の消去方法 
 
 未実現利益の消去方法 付加利益の少数株主の持分割合相当額 
比例連結概念 部分消去方式 外部取引による実現利益 
親会社概念 部分消去方式 外部取引による実現利益 
経済的単一体概念 全額消去方式 内部取引による未実現利益 
出所：FASB（1991a）を参考にして作成。 
 
第 3項 連結基礎概念に基づく未実現利益の消去の合理性 
 Baxter and Spinney（1975）は 4 つの連結基礎概念に基づき，また，FASB（1991a）は 3
つの連結基礎概念に基づき，それぞれの連結基礎概念と整合する連結手続を明らかにして
いるが，親子会社間取引によって生じた未実現利益の消去方法に関する基本的な結論は同
様である。所有主概念（比例連結概念）および親会社概念に基づく場合には，親子会社間
取引において付加されていた利益のうち，親会社株主の持分割合相当額は内部取引による
未実現利益と解釈される一方で，非支配株主の持分割合相当額は外部取引による実現利益
と解釈されることから，部分消去方式が支持されることになる。一方で，経済的単一体概
念（エンティティー概念）に基づく場合には，親子会社間取引において付加されていた利
益は，非支配株主の持分割合相当額も含めてその全額が内部取引による未実現利益である
と解釈されるため，全額消去方式が支持されることになる。 
このような Baxter and Spinney（1975）および FASB（1991a）の説明においては，いずれ
の連結基礎概念に依拠しているのかによって，企業集団の内側と外側，すなわち連結上の
エンティティーの範囲が異なることを前提としている。所有主概念および親会社概念のも
とでは，連結子会社の一部がエンティティーの範囲の外側にあるものと解釈されており，
このような解釈に基づいて，親子会社間取引において付加されていた利益のうち非支配株
主持分に帰属する部分については，エンティティーの外部者との取引によって実現したも
のとみなされることになる。一方で，経済的単一体概念のもとでは，連結子会社のすべて
がエンティティーの内側にあるものと解釈され，このような解釈に基づいて，親子会社間
取引において付加されていた利益のうち非支配株主に帰属する部分についても，エンティ
ティティーの内部取引による未実現利益とされる。 
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以上の Baxter and Spinney（1975）および FASB（1991a）が想定する連結基礎概念とエン
ティティーの範囲の関係を図示すると，以下の図表 5-3 のようになる。 
 
図表 5-3 Baxter and Spinney（1975）および FASB（1991a）によるエンティティーの範囲 
 
              親会社          子会社 
親会社株主 
 
投資 
親会社株主 
の持分 
投資 親会社株主 
の持分 
 
       
       
 
投資 非支配株主 
の持分 
 
    ：所有主概念および親会社概念に基づくエンティティーの範囲 
    ：経済的単一体概念に基づくエンティティーの範囲 
 
ここで問題となるのは，所有主概念や親会社概念に基づいた場合に，親会社と連結子会
社との取引の一部を「外部者との取引」とみなすことの合理性である。 
第 1 章において明らかにしたように，連結上のエンティティーの範囲については，歴史
上も一貫して支配概念に基づいて規定されている。そして，親会社と子会社は，両者の間
で支配従属関係が存在していることに起因して，連結上の 1 つのエンティティーとみなさ
れることになる。このような考え方に基づくと，連結子会社は，そのすべてが親会社の連
結上のエンティティーの範囲に含まれているといえる。 
所有主概念（比例連結概念）に基づく場合には，親会社は，連結子会社のうち親会社株
主に帰属する部分のみを支配しているとみることによって，このような企業集団の範囲を
想定することもできる。子会社を親会社株主に帰属する部分と非支配株主に帰属する部分
に分割したうえで，後者については，エンティティーの外部とみなすわけである。このよ
うに考えると，所有主概念（比例連結概念）のもとでは，Baxter and Spinney（1975）およ
び FASB（1991a）が指摘しているように，親子会社間取引において付加されていた利益の
うち，非支配株主の持分部分については，企業集団の外部者との取引であり，これを実現
利益として取り扱うことも正当化されうる。 
非支配株主 
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一方，親会社概念に基づく場合には，このようなエンティティーの範囲を想定すること
はできない。親会社概念に基づく場合であっても，連結上のエンティティーの範囲が支配
従属関係に基づいて規定される以上，連結子会社はそのようなエンティティーの内部とみ
るほかはなく，親会社と連結子会社との取引の一部を「外部者との取引」とみる余地はな
いことになる。 
全部連結を前提とする親会社概念と経済的単一体概念は，いずれの考え方をとるのかに
よって連結上の資本の範囲が相違するものの，エンティティーの範囲に関する考え方は共
通している。図表 5-4 で示したように，支配概念に基づいて親会社と子会社を連結上の単
一のエンティティーとみたうえで，経済的単一体概念によると，非支配株主をこのような
エンティティーの所有者とみるのに対して，親会社概念に基づくと，これをエンティティ
ーの外部者とみるわけである。 
 
 図表 5-4 エンティティーの範囲と連結上の資本 
 
 連結基礎概念 
親会社概念 経済的単一体概念 所有主概念（比例連結概念） 
エンティティー
の範囲 
親会社と子会社 親会社と子会社の一部 
連結上の資本 親会社株主の持分 
親会社株主の持分と 
非支配株主の持分 
親会社株主の持分 
 
このように考えてみると，親会社概念に基づく場合には，経済的単一体概念に基づく場
合と同様に，親子会社間取引のすべてがエンティティーの内部取引とみなされるため，付
加されていた利益のすべてを未実現利益として消去すべきといえる。そこでは，親子会社
間取引における未実現利益の消去に関して，部分消去方式を採用する余地はないことにな
る。 
一方で，このような支配概念に基づく連結上のエンティティーを想定する場合であって
も，親会社と連結子会社の取引を親会社と非支配株主との取引とみなすことによって，部
分消去方式を正当化する余地もある。子会社のすべてが親会社の連結上のエンティティー
の範囲に含まれているとしても，親会社概念のもとでは非支配株主がエンティティーの外
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部者として位置づけられることから，そのような外部者との取引を擬制することによって，
付加されていた利益が実現しているとみるわけである。しかしながら，この場合には，川
本（2002, p.52）が指摘するように，「現実に会社と株主との間に取引は存在しないという
だけではなく，あえてそれを擬制してしまえば，一種の資本取引として処理を考える必要
が出てくる」ことになる。 
以上の検討を踏まえると，親子会社取引における未実現利益の消去方法については，
Baxter and Spinney（1975）および FASB（1991a）が指摘するような連結基礎概念に依存す
るのではなく，支配概念に基づいて規定されるといえる。したがって，親会社と連結子会
社の取引によって付加されている利益について，親会社概念との整合性を根拠として部分
消去方式を支持することはできないと考えられる。 
 
第 4 節 投資企業と関連会社の取引によって生じる未実現利益 
  
本節では，ここまでの分析において明らかになった親子会社間取引における未実現利益
の消去に関する考え方を踏まえ，投資企業と持分法適用関連会社との取引において付加さ
れていた利益の消去方法を検討する。具体的には，まず，投資企業と持分法適用関連会社
との取引において生じた未実現利益の消去に関して，代替的な会計処理方法を明らかにし
たうえで，現在の会計のルールにおいて採用されている方法を明らかにする。つぎに，ア
ップ・ストリーム取引とダウン・ストリーム取引のそれぞれのケースにおいて，全額消去
方式と部分消去方式のいずれが適切といいうるのかを検討する。 
 
第 1 項 未実現利益の消去方法 
前述のように，投資企業と持分法適用関連会社との間で資産の売買取引が行われた場合
には，そのような取引を外部取引とみることもできる。このような見方のもとでは，当該
取引において付加されていた利益が実現利益とみなされるため，親子会社間取引において
必要とされていた未実現利益の消去手続を行う必要はない。 
一方で，投資企業と持分法適用関連会社との取引を内部取引とみる場合には，親子会社
間取引が行われた場合と同様に，そこで付加されていた利益を未実現利益として消去しな
ければならない。「連結財務諸表作成要領」では，投資企業と持分法適用関連会社との取引
における未実現利益の消去方法に関して「おおむね連結会社間の未実現損益消去方法の項
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で述べたところを応用して適用すればよい」（九）とされたうえで，次の 2 つの消去方法が
示されている127。 
 
① 全額消去方式（未実現利益を全額消去する方法） 
② 部分消去方式（投資企業の持分比率に相当する金額だけを未実現利益として消去す
る方法） 
 
「連結財務諸表作成要領」では，このような 2 つの未実現利益の消去方法について，ア
ップ・ストリーム取引の場合には，②部分消去方式を適用すべきであるとされている。ま
た，「連結財務諸表作成要領」では，ダウン・ストリーム取引の場合には，原則として①全
額消去方式を適用すべきとされているが，非経常的臨時的取引であって，かつ，取引価格
が市価にもとづいており回収可能性に疑義がない場合には，①部分消去方式の適用が認め
られるとされている。  
ダウン・ストリーム取引の場合に①全額消去方式を適用する根拠として，鮒子田（1980, 
p.189）は，親会社から連結子会社への販売のケースと同様に「売買損益が連結会社で計上
されている」こと，および，関連会社が連結会社の製品の継続的な販売会社として運営さ
れている例を示したうえで，「通常，販売側に販売政策に関する主導権がある」ことを挙げ
ている。一方で，アップ・ストリーム取引の場合に②部分消去方式を適用する根拠につい
ては，言及されていない。 
 
第 2 項 制度会計における規定 
前述のように，投資企業と持分法適用関連会社の間の取引において生じた未実現利益の
消去方法については，全額消去方式と部分消去方式という 2 つの処理方法が考えられる。
そこで，以下では，日本基準，米国基準および国際会計基準において，いずれの未実現利
益の消去方法が採用されているのかを明らかにする。 
まず，日本公認会計士協会が 1998 年に公表している会計制度委員会報告第 9 号「持分
                                               
127 「連結財務諸表原則」では，「投資の増減額及びその当期純利益への影響額を認識する場合には，
連結会社と持分法適用会社との間の取引による資産に係る未実現損益を消去するための修正を行う」
（注解 10）されていたものの，具体的な未実現損益の消去方法については明示されていなかった。
この点に関連して，武田（1975, pp.24-25）は，「連結財務諸表原則は，持分法の基本思考を文章化
するにとどめ，細目にわたる具体的処理方法にはわざと触れることを避けることにより，健全な実
務にその処理を委任する形式をとっている」と指摘している。 
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法会計に関する実務指針」では，投資企業と持分法適用関連会社との取引に関して，ダウ
ン・ストリーム取引の場合には，原則として当該関連会社に対する投資企業の持分相当額
を消去することとされているが，状況から判断して他の株主の持分についても実質的に実
現していないと判断される場合には，全額を消去することとされている（11 項）。 
ダウン・ストリーム取引において部分消去方式が用いられる理由について，会計制度委
員会報告第 9 号では，「買手側が子会社の場合と異なり，関連会社に対しては財務および営
業の方針決定に対して重要な影響を与えているものの，他の支配株主または主要株主が存
在するか，あるいは共同支配を行っているため，未実現損益のうち第三者の持分部分につ
いては実現したものと考えられる」（37 項）と説明されている。また，会計制度委員会報
告第 9 号では，ダウン・ストリーム取引において例外的に全額消去方式が用いられる場合
については，「他の株主に資金力または資産がなく，投資会社のみが借入金に対し債務保証
を行っている場合のように契約上または事実上，他の株主に実質的な支配力又は影響力が
ない等，未実現損益のうち他の株主の持分部分が持分法適用上，実質的に実現していない
と判断される場合」（37 項）を挙げている。 
一方，会計制度委員会報告第 9 号では，投資企業と持分法適用関連会社との取引に関し
て，アップ・ストリーム取引の場合には，持分法適用関連会社に対する連結会社の持分相
当額を消去することとされている（11 項）。ただし，会計制度委員会報告第 9 号では，ア
ップ・ストリーム取引において，部分消去方式を用いる理由については明らかにされてい
ない。 
つぎに，AICPA の APB が 1971 年に公表している APB 意見書第 18 号「普通株式への投
資に対する持分法」では，「会社間内部損益は，投資企業あるいは投資先企業によって実現
するまで，あたかも子会社，会社型ジョイント・ベンチャーあるいは投資先企業が連結さ
れたかのように消去しなければならない」（19 項）とされている。しかしながら，APB 意
見書第 18 号においては，投資企業と持分法適用関連会社の間の取引によって生じた未実現
利益の具体的な消去方法が明らかにされていない。この点に関して，FASB 解釈指針第 35
号「APB 意見書第 18 号の解釈」によれば，ダウン・ストリーム取引とアップ・ストリー
ム取引のいずれにおいても，基本的に部分消去方式によることとされている。また，この
ような部分消去方式の例外として，FASB 解釈指針第 35 号は，投資企業と投資先企業との
取引が第三者間取引の基準（arm’s length basis）ではない場合を挙げ，このような場合には，
第三者との取引を通じて実現するまで損益を認識しないために，全額消去方式によること
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とされている。 
最後に，IAS 第 28 号では，投資企業と関連会社との間の事業を構成しない資産に関わる
アップ・ストリーム取引およびダウン・ストリーム取引により生じる利得および損失は，
当該関連会社に対する関連のない投資者の持分の範囲でのみ，企業の財務諸表に認識する
こととされている（28 項）。 
このように，日本基準，米国基準および国際会計基準のいずれにおいても，投資企業と
持分法適用関連会社との取引における未実現利益の消去については，基本的に部分消去方
式によることとされている。この点は，前述の親子会社間取引における未実現利益の消去
方法とは異なっている。そこで，以下では，アップ・ストリーム取引のケースとダウン・
ストリーム取引のケースに区別したうえで，それぞれのケースにおいて部分消去方式を用
いることの合理性を検討する。 
 
第 3 項 アップ・ストリーム取引における未実現利益 
 現在の会計のルールにおいて，投資企業と持分法適用関連会社の間のアップ・ストリー
ム取引によって生じた未実現利益については，部分消去方式によって消去することとされ
ている。これは，大雄（1978, p.77）で指摘されているように，アップ・ストリーム取引の
場合には，「投資会社の持分比率に対応する純損益しか認識されないので，結果的に一部消
去説とならざるをえない」ことに起因していると考えられる。 
持分法適用関連会社から投資企業への資産の売却が行われた場合には，当該持分法適用
関連会社において資産の売却益が認識され，それによって純利益が増加する。そして，投
資企業は，当該純利益の投資企業の持分割合相当額のみを持分法による投資利益として認
識することになる。そのため，持分法適用関連会社において認識されている資産の売却益
の全額を未実現利益として消去する全額消去方式を用いる場合には，消去額が投資企業に
おいて認識された投資利益を超過してしまうことになる。 
このように考えてみると，持分法適用関連会社における純利益を持分法による投資利益
として取り込んだうえで，未実現利益の調整を行う通常の持分法の手順を前提とする場合
には，アップ・ストリーム取引において全額消去方式を採用する余地はないことになる（図
表 5-5 参照）。 
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図表 5-5 アップ・ストリーム取引における未実現利益と持分法による投資損益 
 
     投資企業の損益                 持分法適用関連会社の損益 
                    
持分法による投資損益 
αA 
  
資産の売却益 
A 
                               
 部分消去方式による未実現利益の消去金額：αA 
 全額消去方式による未実現利益の消去金額：A 
 
このように投資企業と持分法適用関連会社のアップ・ストリーム取引において生じた未
実現利益の消去方法については，必然的に部分消去方式によることになる。ただし，投資
企業と持分法適用関連会社のアップ・ストリーム取引における未実現利益の消去にあたっ
て部分消去方式を用いる場合であっても，そのような会計手続において，持分法適用関連
会社において付加されていた利益の一部が外部取引によって実現したと解釈されているわ
けではない。投資企業の利益計算においては，持分法の適用によって，持分法適用関連会
社が取引において付加していた利益の一部を取り込んだうえで，部分消去方式によって当
該利益のすべてが消去されることになる。 
 
第 4 項 ダウン・ストリーム取引における未実現利益 
 前述のように，現在の会計のルールにおいて，投資企業と持分法適用関連会社の間のダ
ウン・ストリーム取引によって生じた未実現利益については，基本的に部分消去方式によ
って会計処理することとされている。しかしながら，アップ・ストリーム取引のケースと
は異なり，当該取引による資産の売却益は投資企業において計上されている。そのため，
ダウン･ストリーム取引において付加されていた利益の消去に関して，部分消去方式による
ことは必然ではない。とりわけ，全部連結が適用されている親子会社間取引においては，
付加されていた利益の全額を消去することとされている現在の会計のルールにおいて，投
持分法の適用 
（持分比率α） 
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資企業と持分法適用関連会社のダウン･ストリーム取引において，部分消去方式を用いる根
拠が問題となる。 
 APB 意見書第 18 号においては，このような全額消去方式と部分消去方式の選択基準と
して，第三者間取引に該当するか否かが示されていた。このような選択基準に基づくと，
投資企業と持分法適用関連会社の取引が第三者間取引と同様の取引条件で行われている場
合には部分消去方式によって未実現利益を消去し，第三者間取引とは異なる取引条件で行
われている場合には，全額消去方式によって未実現利益を消去することになる。そこでは，
投資企業が持分法適用関連会社との取引を用いた利益操作を行うことが問題とされている
と考えられる。 
 しかし，持分法の適用における未実現利益の消去の主たる目的を，関連会社との取引を
用いた利益操作の機会を排除することにあるとみるのであれば，このような取引条件を考
慮するまでもなく，一律に全額消去方式を用いればよい。部分消去方式を原則的な方法と
している限りは，投資企業と持分法適用関連会社との形式的な取引条件が第三者間取引の
条件と同一であったとしても，そのような取引を繰り返すことによる利益操作の余地は残
されることになる。また，持分法適用関連会社の損失は，持分法の適用によって投資企業
の損益に反映されるため，例えば，投資企業の不良在庫を持分法適用関連会社に対して市
場価格を上回る価格で売却した場合には，当該持分法適用関連会社における資産の減損処
理によって，その損失の一部が投資企業による損失として取り込まれることになる。この
ように考えてみると，投資企業の利益操作の機会を排除するという観点から，ダウン・ス
トリーム取引における未実現利益の消去手続を説明することは困難であるといえる。 
一方で，会計制度委員会報告第 9 号においては，ダウン・ストリーム取引における未実
現利益の消去に関する部分消去方式と全額消去方式の選択基準として，付加されていた利
益の実現の有無が問題とされていた。そこでは，ダウン・ストリーム取引において付加さ
れていた利益のうち，その他の株主の持分部分が実現したと考えられる場合には，部分消
去方式によることとされ，また，その他の株主の持分部分が実質的に実現していないと考
えられる場合には，全額消去方式によって未実現利益を消去することとされている。 
このような考え方に基づくと，ダウン・ストリーム取引における未実現利益の消去にあ
たって部分消去方式が適用されるケースにおいては，持分法適用関連会社が投資企業とそ
の他の株主の持分比率に基づいて分割され，投資企業の持分比率に相当する部分について
は，投資企業のエンティティーの内側とみなされるのに対して，その他の株主の持分比率
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に相当する部分については，投資企業のエンティティーの外側とみなされることになる。
このような部分消去方式が前提とするエンティティーの範囲を図示すると，以下の図表 5-6
のようになる。 
 
図表 5-6 持分比率に基づく関連会社の分割と投資企業のエンティティーの範囲 
 
              投資企業         関連会社 
投資企業 
株主 
 
投資 
投資企業 
株主の持分 
投資 投資企業 
株主の持分 
 
 
 投資 その他の 
株主の持分 
 
 
    ：部分消去方式が前提とする投資企業のエンティティーの範囲  
 
図表 5-6 において示した部分消去方式による場合の投資企業のエンティティーの範囲の
考え方は，図表 5-3 において示した Baxter and Spinney（1975）および FASB（1991a）にお
ける所有主概念（比例連結概念）や親会社概念に基づくエンティティーの範囲と同様であ
る。このような投資企業のエンティティーの範囲を前提とすれば，投資企業と持分法適用
関連会社のダウン・ストリーム取引が行われた場合には，そこで付加されていた利益のう
ち投資企業の持分比率に相当する部分については，投資企業のエンティティーの内部取引
によって生じた未実現利益であり，付加されていた利益のうちその他の株主の持分比率に
相当する部分については，投資企業のエンティティーの外部取引によって生じた実現利益
と解釈されうる。 
しかしながら，第 3 章においてすでに明らかにしたように，連結上のエンティティーの
範囲を規定するのは支配概念であり，重要な影響力を支配の一形態とみたうえで，投資企
業が関連会社を排他的に支配しているといえるのであれば，投資企業と関連会社は一つの
エンティティーとみなされることになる128。換言すれば，投資企業が半強度の支配を有す
                                               
128 大雄（1978, pp.75-76）は，支配関係の判定が議決権比率によっている場合には，関連会社も単
一の企業体の構成員と考え，これらの会社に係る未実現損益も消去することを原則とすべきである
その他の 
株主 
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る関連会社の一部が，投資企業のエンティティーの外部にあると解釈することはできない。
そのため，親子会社間取引と同様に，投資企業と持分適用関連会社との取引は，そのすべ
てが投資企業のエンティティーにおける内部取引であり，そこで付加されていた利益のす
べてが未実現利益と解釈されることになる。このような考え方に基づくと，投資企業と持
分適用関連会社との取引において付加されていた利益の一部が外部取引によって実現して
いるとみることはできない。したがって，投資企業と持分法適用関連会社の間のダウン・
ストリーム取引が行われた場合には，部分消去方式ではなく，全額消去方式によって未実
現利益の消去を行うべきといえる129。 
 
第 5 節 小括 
 
 本章では，親子会社間取引によって生じた未実現利益の消去方法に関する先行研究にお
ける議論を参照しつつ，投資企業と持分法適用関連会社との取引によって生じた未実現利
益の消去方法を検討した。 
 第 2 節においては，親子会社間取引において生じた未実現利益の消去に関する会計処理
方法を検討した。親子会社間取引において生じた未実現利益の消去方法については，従来
の実務において部分消去・親会社負担方式が用いられることがあったものの，現在の会計
のルールにおいては，このような方法が一律に排除され，全額消去方式によることとされ
ている。  
 第 3 節においては，親子会社間取引において生じた未実現利益の消去方法に関して，連
結基礎概念との関連で分析している Baxter and Spinney（1975）および FASB（1991a）を検
討した。Baxter and Spinney（1975）および FASB（1991a）は，親会社概念に基づき，親子
会社間取引において付加されていた利益の一部が外部取引によって実現したとみることを
部分消去・親会社負担方式の根拠としている。しかしながら，第 1 章において明らかにし
                                                                                                                                              
と指摘している。そこでは，議決権の過半数所有は形式的・法律的色彩をもつものであり，関連会
社の中には，投資会社の重要な影響を受けるというより，むしろ投資会社の支配下にあるものも少
なくないとみなければならないと指摘されている。 
129 仮に，重要な影響力を支配の一形態とみる立場ではなく，IASB や FASB が主張するように重要
な影響力と支配が異なる概念であるとみる立場によった場合であっても，ダウン・ストリーム取引
における部分消去方式の適用は否定されうる。支配概念に基づいてエンティティーの範囲が画定さ
れるのであれば，当該エンティティーの範囲に支配従属関係の存在しない関連会社が含まれること
はないため，投資企業と持分法適用関連会社との取引は，そのすべてが外部取引とみなされるから
である。 
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た支配概念に基づく連結上のエンティティーを前提とすると，親会社によって排他的に支
配されている子会社は，そのすべてが親会社の連結上のエンティティーの範囲に含まれる。
そのため，親会社概念に基づく場合であっても，親子会社間取引のすべてが連結上のエン
ティティーの内部取引と解釈されることから，未実現利益の消去にあたって部分消去方式
を採用する余地はないことになる。 
 第 4 節においては，投資企業と持分法適用関連会社の間で取引が行われた場合の未実現
利益の消去方法を検討した。現在の会計のルールのもとでは，投資企業と持分法適用関連
会社の取引において付加されている利益については，基本的に部分消去方式によることと
されている。アップ・ストリーム取引のケースにおいては，持分法の適用によって投資企
業に取り込まれた利益を消去するため，必然的に部分消去方式によることになる。また，
ダウン・ストリーム取引が行われた場合においては，投資企業によって排他的に支配され
ている持分法適用関連会社は，そのすべてが投資企業の連結上のエンティティーの範囲に
含まれていることから，そのような取引がエンティティーの内部取引と解釈される。その
ため，投資企業と持分法適用関連会社との間のダウン・ストリーム取引によって生じた未
実現利益については，全額消去方式を用いるべきといえる。 
 このように，第 1 章において明らかにした支配概念に基づく連結上のエンティティーの
考え方および第 3 章において明らかにした重要な影響力を支配の一形態とみる考え方によ
ると，投資企業と持分法適用関連会社の取引は，そのすべてが内部取引とみなされること
になり，そこで付加されていた利益の全額を消去することが支持される。 
 現在の会計のルールのもとでは，投資企業と持分法適用関連会社のダウン・ストリーム
取引が行われた場合に部分消去の会計手続が行われているが，このような会計処理につい
ては，本研究の第 1 部で明らかにした持分法会計の基礎概念と整合的とはいえない。 
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第 6 章 組織再編における会計処理† 
 
第 1 節 はじめに 
 
IASB は，2001 年に企業結合プロジェクトを開始し，企業結合の会計処理の質の改善と
国際的なコンバージェンスの達成を目的として，IAS 第 22 号「企業結合」の見直しを行
った。企業結合プロジェクトの第 1 フェーズにおいては，主として持分プーリング法の廃
止およびのれんの非償却について検討が行われ，2004 年に IFRS 第 3 号「企業結合」（IASB 
2004）が公表されている。また，企業結合プロジェクトの第 2 フェーズにおいては，FASB
との共同プロジェクトとして，企業結合の会計処理が広範囲にわたって検討され，2008
年に IFRS 第 3 号の改訂基準（IASB 2008）が公表されている。このような企業結合会計
に関するルール改正の国際的な動向を踏まえ，わが国においても，2008 年に企業会計基準
第 21 号「企業結合に関する会計基準」が改訂されている。 
このような国際的な会計のルールに関する改訂プロセスの進展により，企業結合会計に
関する基本的なルールは，のれんの償却の要否や全部のれんの計上の可否といった重要な
差異を残しつつも，パーチェス法（purchase method）ないしは取得法（acquisition method）
130への一本化という形で国際的な収斂が達成されたといってよいであろう。そのため，昨
今の企業結合会計に関する学術研究および会計実務における主要な関心は，パーチェス法
または取得法の採用を与件としたうえで，残りの主要な差異の取扱いに向けられている。 
しかし，IASB の企業結合プロジェクトでは，従来のパーチェス法の会計手続が大幅に
修正されていることから，IASB（2008）のもとで適用される取得法によってもたらされ
る会計情報の内容は，伝統的なパーチェス法のそれとは異質なものとなっている可能性が
ある。とりわけ，辻山（2015, p.4）が指摘しているように，IASB が作成するルールの根
底に「伝統的な会計思考とは本質的に異なる独自の会計パラダイム」が横たわっているの
であれば，そのような会計思考が現在の IFRS 第 3 号にも反映されている可能性がある。
そして，このような IASB と FASB の企業結合プロジェクトの成果は，本研究における主
                                               
† 本章は，吉野（2018）を加筆・修正したものである。 
130 IASB（2008, BC14 項）では，企業結合は購入取引がなくても起こり得ることを踏まえ，「パー
チェス法」という用語が「取得法」に置き換えられている。 
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たる分析対象である関連会社投資の会計処理にも影響する。 
現在の会計のルールのもとでは，段階取得が行われた場合には，基本的に，被取得企業
の取得原価を支配獲得時の公正価値によって算定することとされ，それまでの投資原価の
評価替えを行うことが要求されている。このような投資原価の評価替えに関するルールは，
投資先企業の株式を追加取得することによって，関連会社投資から子会社投資へと変化し
た場合においても適用される。そこでは，投資先企業に対する支配の獲得という事実を重
視し，それまで保有していた関連会社投資をいったん公正価値で清算したうえで，子会社
に対する新規の投資を開始したと説明される。 
 一方で，第 3 章において明らかにしたように，重要な影響力を支配の一形態とみる場合
には，このような説明の検証が必要になる。投資企業が関連会社を排他的に支配している
ことを前提とすると，関連会社投資から子会社投資に変化した場合であっても，従来の投
資の性格に変化は生じていないとみることもできるからである。一方で，重要な影響力を
支配の一形態とみる場合であっても，子会社に対する強度の支配と関連会社に対する半強
度の支配は，投資先企業に対する支配力が異なることを重視することによって，段階取得
によって従来の投資の性格が変化したとみることもできる。このように，関連会社に対す
る重要な影響力を支配の一形態とみる場合には，支配の獲得に起因する投資原価の評価替
えを要求する現在の会計のルールの検証が必要となる。  
 また，子会社投資における強度の支配と関連会社投資における半強度の支配の関係に関
するこのような論点は，段階取得が行われた場合の投資原価の評価替えの論点として完結
するわけではなく，持分法会計に関連する追加的な論点へと派生する。 
1 つの論点は，関連会社投資の開始時点における投資原価の評価替えの要否である。支
配の獲得に起因して投資の清算・再投資を擬制することを前提とすれば，段階的な株式の
取得をつうじて半強度の支配が獲得された時点，すなわち一行連結としての持分法の開始
時点においても，従来の投資原価をその時点の公正価値に基づき評価替えを行うことも考
えられる。一方で，投資先企業に対する半強度の支配を獲得しただけでは，それまでの投
資の性格が変化したとはいえず，投資原価の評価替えを行うべきではないとみる余地もあ
る。 
もう 1 つの論点は，支配の喪失の会計処理との対称性である。直感的にいえば，支配の
獲得に起因して従来の投資の性格が変化したといえるのであれば，子会社株式の売却等に
よって支配を喪失した場合においても，従来の投資の性格は変化しているといってよいで
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あろう。このように，支配の喪失によって従来の投資の性格が変化したといえるのであれ
ば，残存する投資を支配喪失時の公正価値によって評価替えすることが正当化されうる。
一方で，支配の獲得と支配の喪失を異なる経済事象とみたうえで，非対称な会計処理を許
容すべきと考えることもできる。 
このように，段階取得における投資原価の評価替えに関する問題は，関連会社投資の会
計処理の問題と複合的に結びついている（図表 6-1 参照）。 
 
図表 6-1 支配の獲得と支配の喪失 
 
            半強度の支配の獲得      強度の支配の獲得 
 
 
その他の投資 
（弱度の支配） 
関連会社投資 
（半強度の支配） 
子会社投資 
（強度の支配） 
 
 
            半強度の支配の喪失      強度の支配の喪失 
 
本章の目的は，このような組織再編が行われた場合における投資原価の公正価値への評
価替えの可否を明らかにすることである。 
本章の構成は以下のとおりである。まず，第 2 節では，米国における企業結合会計に関
する古典的なルールを参照することによって，伝統的なパーチェス法の考え方を明らかに
する。つぎに，第 3 節においては，IASB の企業結合プロジェクトの進展によって，従来
のパーチェス法の考え方にどのような変化が生じているのかを分析したうえで，IASB の
企業結合プロジェクトによって確立された取得法の特徴を指摘する。第 4 節においては，
支配の獲得・喪失の会計処理および重要な影響力の獲得・喪失の会計処理に関する現在の
会計のルールの考え方を明らかにする。第 5節においては，それまでの分析結果を踏まえ，
組織再編に伴う投資原価の評価替えの可否を検討する。最後に，第 6 節においては，本章
における結論を示す。 
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第 2 節 伝統的なパーチェス法の考え方 
 
伝統的なパーチェス法の意義の考察にあたっては，長年にわたって企業結合に関する実
務が行われ，それに対応するための詳細なルールを整備してきた米国の会計基準が参考に
なる。そこで，本節では，AICPA によって公表された企業結合に関する会計基準を参照す
ることによって，伝統的なパーチェス法の基礎にある考え方を明らかにする。 
 
第 1 項 ARB 第 40 号および APB 意見書第 16 号におけるパーチェス法 
まず，AICPA の CAP が 1950 年に公表している ARB 第 40 号「企業結合」では，企業
結合が買収とみなされる場合には，取得された資産は取得原価で記録することとされ，こ
れは資産の購入に関する会計手続に則したものであると説明されている（4 項）。 
ARB 第 40 号では，被取得企業が保有していた資産を企業結合時の時価で受け入れるパ
ーチェス法について，これを時価主義に基づく会計処理とみるのではなく，あくまでも取
得原価主義に基づく会計処理として説明されている。また，そのような説明の中で強調さ
れているのは，資産の購入に関する会計手続との整合性である。そこでは，企業の取得と
資産の取得を同視する思考を認めることができる。 
つぎに，AICPA の APB が 1970 年に公表している APB 意見書第 16 号「企業結合」で
は，ARB 第 40 号よりも詳細な企業結合の会計手続が示されている。 
APB 意見書第 16 号では，企業結合が取得に該当する場合には，被取得会社全体の原価
は資産取得の会計処理の原則によって決定されなければならないとされている（8 項）。そ
して，APB 意見書第 16 号では，パーチェス法による企業結合の会計は，資産の取得およ
び株式の発行の記帳ならびに取得後の資産および負債の会計について，通常，歴史的原価
主義会計の諸原則にしたがうとされ（66 項），最初に歴史的原価主義会計に基づく資産の
取得の会計処理を説明したうえで（67 項-69 項），それと整合するように取得に相当する
企業結合の会計処理を規定している（70 項-96 項）。 
このように APB 意見書第 16 号は，ARB 第 40 号と同様に，パーチェス法の根拠を歴史
的原価主義会計の原則に求めており，そこでは，取得に相当する企業結合が行われた場合
の会計処理は，資産の取得が行われた場合の会計処理と整合すべきであるという思考を認
めることができる。 
したがって，ARB 第 40 号および APB 意見書第 16 号において規定されている伝統的な
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パーチェス法は，斎藤（2013, pp.331-332）が指摘しているように，「時価評価というより
は取得原価による評価の一種」であるといえ，「新規事業への投資を，その事業に必要な資
産や負債を個別に取得する方法で行う場合と，会社として組織化されたものをまとめて取
得する場合との間で整合的に処理するもの」といえる131。 
 
第 2 項 取得原価主義の意義 
藤井（2003, p.104）は，「原価主義会計がどのような会計かについては依然として多種
多様な解釈が存在し，その体系や機能をめぐって現在なお多くの理論研究が続けられてい
る」と指摘している。このような取得原価主義の解釈に関して，新井（1978, p.344）は，
伝統的な会計理論にみられる取得原価主義会計の主要な構造的な特徴の 1 つとして，資産
の取得時においてその原初入帳価額を決定する場合の考え方である測定対価主義を挙げ，
その論拠としては，原価即価値説と原価即事実説の 2 つがあると指摘している。 
新井（1978, p.345）は，原価即価値説について，「資産の取得原価は価値を表わし，そ
れゆえに『測定対価主義』が採られるという考え方であって，いわばその底流に価値指向
性がある」と説明している。一方，原価即事実説について，新井（1978, p.345）は，「取
得原価は経験的事実そのものを表現する“natural cost”」であると説明している。ただし，
いずれの見解をとる場合であっても，等価交換を前提とする限りにおいては，新井（1978, 
p.346）が指摘するように，取得資産の入帳価額は同一になる。 
このような等価交換の考え方は，Wyatt（1963, p.70）でも指摘されているように，企
業結合における会計処理を検討する際の前提条件とされている132。そのため，歴史的原価
主義会計に基づく伝統的なパーチェス法を適用した場合における被取得企業から受け入れ
た資産の取得原価は，通常は，その資産の取得時における時価であり，また，企業結合に
おける対価の支払いに関する経験的事実をあらわすことになる。しかしながら，梅原（2017, 
p.421）が指摘しているように，取得原価の決定に関して，「支配を獲得するまでに複数回
にわたって株式を取得する『段階取得』の場合には，複数の方法が考えられる」ことにな
                                               
131 「企業結合に係る会計処理基準に関する論点整理」においても，「パーチェス法における公正価
値評価は，取得会社にとっての取得原価で被取得会社の資産・負債を評価するものでしかない。」と
指摘されている。 
132 梅原（2017, p.421）も「通常，貨幣を媒介とした等価交換が想定されるので，当初認識時の公
正価値は支払対価に等しい。企業結合会計でも，ある会社の発行済株式 100%を一度に取得し，完
全子会社とすれば，支配獲得日と取得企業の株式投資日が一致し，かつ，持分比率も考慮する必要
はないので，取得原価の決定について問題は生じない。」と指摘している。 
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る133。また，等価交換を前提として原価即事実説によった場合と原価即価値説によって場
合で同様の結果がもたらされるとしても，いずれの見解をとるのかに起因して，被取得企
業から受け入れる資産の当初測定値の一義的な意味が異なりうることになる。 
資産の当初測定額を支払対価と一致させる根拠については，Paton and Littleton（1940, 
p.43）における「資産が事実上，未決状態の対収益賦課分（revenue charges in suspense）
であり，次期以降に費用または経費として収益と対応させしめられるのを待っている」と
いう考え方に求めることができる。Paton and Littleton（1940, p.113）で指摘されている
ように，「原価は取得価格であるとともに，おそらくはいくつかの中間的な転換の後であろ
うが，収益に対する差引分となる」のであり，それは投資プロジェクトにおける要回収額
をあらわしているといえる。そして，投資の回収超過額を利益とみる立場に基づくと，将
来費用化されることになる資産の当初測定額は，その投資額と一致させる必要がある134。 
このような投資原価と利益計算の関係を図示すると，図表 6-2 のようになる。 
 
図表 6-2 投資原価と利益計算の関係 
                     
キャッシュ 
（投資額） 
投資 資産 
（投資原価＝費用） 
回収 キャッシュ 
（収益） 
                                利益  
 
 
第 3 項 伝統的なパーチェス法の意義 
ARB第 40号および APB意見書第 16号で規定されている伝統的なパーチェス法の意義
についても，企業結合後の利益計算の観点から説明することができる。 
パーチェス法の適用によって，被取得企業から受け入れる識別可能資産および負債は，
企業結合日における時価で測定され，識別可能純資産と投資額との差額については，のれ
                                               
133 田中（2016, p.382）では，段階取得が行われた場合の被取得企業の取得原価の測定に関して，
支配を獲得するに至った個々の取引ごとの原価の合計額をもって被取得企業の取得原価とする方法
は，支払対価説に基づいており，支配を獲得するに至った個々の取引すべての企業結合日における
時価をもって被取得企業の取得原価とする方法は，公正価値説に基づくと説明されている。 
134 川村（2018, pp.65-80）は，このような投資回収計算（投下資本回収計算）を企業会計の基本的
な計算構造の１つとして示したうえで，投資回収計算と企業評価モデルとの接点を検討している。 
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んに割り当てられる。そのため，被取得企業の識別可能純資産の時価とのれんの合計額は，
投資額と一致することになる。このようにして算定された投資原価を企業結合後の利益計
算において費用化すれば，投資額の回収超過額としての利益計算が可能になり，企業結合
の意思決定の成否に関する情報を開示することができる。 
APB 意見書第 16 号においても，取得会社が収益として報告する金額には，取得後の取
得された会社の取引を含むものであり，これは取得会社の取得価額が基礎になると説明さ
れており（11 項），企業結合後の利益計算を重視する考え方を反映しているとみることが
できる。 
以上の検討を踏まえると，伝統的なパーチェス法の意義は，企業結合後の利益計算をつ
うじて，企業結合の成否に関する情報を開示することにあるといえる。いうまでもなく，
そこでは，取得企業による投資がその後も継続することを前提としており，被取得企業の
事業を直ちに清算することを想定しているわけではない。辻山（2013, pp.499-500）では，
見積要素を伴う現在価値測定ないし公正価値測定について，投資プロジェクトの遂行をつ
うじて投資の回収を図るという視点を前提として伝統的な会計思考の延長線上にあると解
されるものと，投資プロジェクトの遂行ではなくその売却をつうじて投資の回収を図ると
いう視点に立脚していると考えることができるものに区別されているが，伝統的なパーチ
ェス法は前者のカテゴリーに分類されるものと考えられる（図表 6-3 参照）。 
 
図表 6-3 パーチェス法を適用した場合の投資原価と企業結合後の利益計算の関係 
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回収 キャッシュ 
（収益） 
                                利益  
 
 
第 3 節 IASB 企業結合プロジェクトにおける取得法の考え方 
 
本節では，IASB の企業結合プロジェクトによって，従来のパーチェス法の考え方がど
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のように変化してきているのかを分析する135。まず，IASB（2004）および IASB（2008）
における主要な改訂事項のうち，前節で示した伝統的なパーチェス法の考え方との関連で
問題になるものを要約すると，以下の図表 6-4 のようになる。 
 
図表 6-4  IASB企業結合プロジェクトにおける取得法の改訂 
 
会計基準 
改訂事項 
IAS 第 22 号 IASB（2004） IASB（2008） 
リストラクチャ
リングに関する
負債 
被取得企業の負債ではない
場合であっても認識する。 
IAS 第 37 号にしたがって被取得企業が負債を
有している場合に限って認識する。 
負ののれん 
通常，負債として繰り延べ
償却する。 
直ちに純損益に認識する。 
取得関連コスト 企業結合に直接起因するコストは原価算入する。 費用処理する。 
条件付対価 
可能性が高く信頼性をもって測定できる場合に認識
する。 
公正価値で認識する。 
段階取得 
以前に保有していた持分の再測定は行わない。 以前に保有していた
持分を取得日の公正
価値で再測定する。 
出所: IASB（2014, pp.21-29）を加筆・修正して引用。 
 
第 1 項 リストラクチャリングに関する負債 
IAS 第 22 号では，取得日における被取得企業の負債ではない場合であっても，一定の
条件を満たしているときには，取得企業は被取得企業の活動を停止または削減するための
引当金を認識することとされていた（31 項）。一方で，IASB（2004, 41 項）では，被取得
企業が取得日時点で IAS 第 37 号「引当金，偶発負債および偶発資産」にしたがって認識
したリストラクチャリングに関する負債を有している場合136に限り，被取得企業の活動の
                                               
135 なお，分析にあたっては議論の単純化のために 100%取得の企業結合を前提とする。 
136 IAS 第 37 号では，リストラクチャリングに関する推定的債務は，企業が詳細かつ正式なリスト
ラクチャリング計画を作成していて，かつ，リストラクチャリング計画の詳細を公表することまた
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停止または縮小に関する負債を認識することとされている。 
企業結合後の利益計算の観点からは，IAS 第 22 号に基づくリストラクチャリングに関
する引当金の計上が正当化されうる。企業結合にあたって考慮されていたリストラクチャ
リング計画が実行された場合には，その影響を企業結合後の利益計算から除外するために，
引当金を計上しておくわけである。そこでは，当該引当金の債務性の有無は問題とならな
い。 
一方で，IASB（2004）では，被取得企業のリストラクチャリングに関する負債の認識
において，債務性の有無が問題とされている。そのため，被取得企業の将来のリストラク
チャリングを考慮して支払対価が減額されている場合であったとしても，それが債務とし
ての性格を有するものでない限りは，負債として認識することは認められない。結果とし
て，そのようなリストラクチャリングによる将来の費用または損失の影響は，企業結合後
の利益計算に混入することになる。 
 
第 2 項 負ののれん 
IAS 第 22 号では，負ののれんに関して複数の会計処理方法が認められていたものの，
多くの場合，これを負債として繰り延べ，償却手続をつうじて損益として認識されていた
（61 項-62 項）。一方で，IASB（2004, 56 項）では，負ののれんが生じると見込まれる場
合には，被取得企業の資産・負債の識別・測定や取得原価の測定を見直し，そのような見
直しの後に残った超過額については損益として認識することとされている。 
負ののれんを負債計上し，その償却額を企業結合後の利益計算に反映させる場合には，
被取得企業の識別可能純資産と負ののれんの純額は，投資額と一致することになる。その
ため，投資額と一致する投資原価が企業結合後の利益計算に反映されることによって，企
業結合後の利益は，投資の回収超過額として計算されることになる。 
一方で，IASB（2004）に基づき，負ののれんを企業結合時の利益として処理する場合
には，投資額と投資原価の金額が乖離することになる。そのため，企業結合後の利益計算
における費用化額は，投資額とは異なることになり，投資の回収超過額としての利益の意
味が失われることになる137。  
                                                                                                                                              
は計画の実施に着手することにより，その計画が実施されるという有効な期待を惹起させた場合に
発生すると説明されている（72 項）。 
137 ここで問題としているのは，企業結合後の利益の一部が前倒しで計上されることによって，企
業結合後の利益計算から除外されることである。負ののれんを企業結合時の利益として処理する場
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第 3 項 取得関連コスト 
IASB（2004, 29 項）では，取得関連コストのうち，企業結合を実行するための専門家
報酬のような企業結合に直接起因する費用については，取得原価に含めることとされてい
た。一方で，IASB（2008, 53 項）では，取得関連コストについては，原則として当該コ
ストが発生してサービスが提供された期間の費用として処理することとされている。 
企業結合後の利益計算の観点からは，取得関連コストが企業結合において不可避的に生
じているといえるのであれば，資産の取得における付随費用と同様に，これを取得原価に
含めるべきといえる。取得関連コストを原価算入すれば，通常は，当該取得関連コストに
対応するのれんが投資原価の一部として資産計上され，企業結合後の利益計算において費
用化される。このようにして，企業結合後の利益は，投資の回収超過額として計算される
ことになる。 
一方，IASB（2008）に基づき，すべての取得関連コストを企業結合日に費用処理する
場合には，投資原価としての識別可能純資産とのれんの合計額は，投資額と乖離すること
になる。そのため，このような投資原価を費用化する場合には，前述の負ののれんの即時
利益処理と同様に，投資の回収超過額としての利益の意味が失われることになる。 
 
第 4 項 条件付対価 
IASB（2004, 32 項-34 項）では，条件付対価については，発生の可能性が高く，かつ信
頼性をもって測定できる場合に限り，これを取得日に認識することとされ，このような条
件を満たさない場合には，取得日後において，企業結合の会計処理とのれんに対する修正
として処理することとされていた。一方で，IASB（2008, 39 項）では，取得企業が被取
得企業との交換に際し移転する対価には，条件付対価契約から発生するすべての資産また
は負債が含まれるとされ，取得企業は，条件付対価の取得日における公正価値を被取得企
業との交換で移転された対価の一部として認識しなければならないとされている。 
条件付対価については，企業結合日において対価の測定が不確実であるため，取得原価
主義の考え方に基づくと，これを企業結合日の支払対価として認識する余地はない。その
ため，条件付対価契約に基づき，取得日後に実際に対価の支払いがなされたときに，それ
に対応するのれんを追加の投資原価として認識することによって，投資の回収超過額とし
                                                                                                                                              
合であっても，企業結合時点の利益と企業結合後の利益の合計は，投資額と一致することになる。 
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ての利益計算が可能になる。 
一方で，IASB（2008）に基づくと，条件付対価が企業結合日において認識されること
によって，それに見合うのれんが投資原価に含まれる138。そのため，企業結合後の利益計
算においてこのような投資原価を費用化する場合には，投資の回収超過額としての利益の
意味が失われることになる。 
 
第 5 項 段階取得 
IASB（2004, 25 項）では，支配の獲得が段階的に達成されるような場合には，被取得
企業の取得原価は，個々の取引の取得原価の合計額をもって算定することとされていた。
一方で，IASB（2008, 42 項）では，段階的に達成される企業結合において，取得企業は，
従来保有していた被取得企業に対する資本持分を取得日における公正価値で再測定し，そ
れにより利得または損失が生じる場合には，当該利得または損失を純損益またはその他の
包括利益に認識しなければならないとされている。 
IASB（2008）における段階取得の会計処理は，山内（2010，p.265）が指摘しているよ
うに，「過去に行われた実際の取引における実際の支払対価を考慮に入れず，支配獲得時の
企業価値にもとづき暖簾が測定されるという点において，測定対価主義に則しているとは
いえない」ことになる。そして，当該のれんは，将来のいずれかの時点で費用化されるこ
とになるため，辻山（2013, p.501）が指摘しているように，「投資原価でないものをわざ
わざ原価（機会費用=利益）として計上し，その後の償却や減損処理の対象とする意味で，
投資の回収計算という意味では不合理である」といえる。 
 
第 6 項 IASB 企業結合プロジェクトにおける取得法の意義 
以上の分析結果を踏まえると，現在の IFRS 第 3 号において規定されている取得法は，
従来のパーチェス法からの名称変更という形式的な意味にとどまらず，取得原価主義会計
からの乖離という実質的な意味においても，伝統的なパーチェス法とは異質なものとなっ
ている。このような変化の帰結として，伝統的なパーチェス法の適用によって計算・開示
されてきた投資の回収超過額としての利益の意味が失われることになる。 
                                               
138 山内（2013, pp.205-206）では，このようにして認識されたのれんは，「買入暖簾といえるかど
うかは，条件付対価契約で示された条件が満たされる否かに依存する」ことから，条件付暖簾とさ
れている。 
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それでは，IASB が企業結合プロジェクトをつうじて整備してきた取得法によって開示
される情報には，どのような意味を見出すことができるであろうか。それは，企業結合に
よって被取得企業から受け入れる資産および負債の認識および測定を精緻化することにあ
るとみることができる。より一般化していえば，辻山（2015, p.12）でいう「フロー（経
済財の流れ）に関する情報を主役とみる」立場ではなく，「ストックの評価に関する情報を
主役とみる」立場に依拠しているといえる。 
IASB（2008）の記述にも，このようなストック情報を重視する考え方が色濃く反映さ
れている。IASB（2008, IN5 項）では，「事業を取得した企業は，取得した資産および引
き受けた負債を取得日の公正価値で認識し，取得の性質および財務上の効果を利用者が評
価することができるような情報を開示する」ことがコア原則とされている。このようなコ
ア原則に基づき，IASB（2008）では，企業結合によって取得した被取得企業の資産およ
び引き受けた負債を公正価値で当初認識する取得法を用いることで，財務諸表に，それら
の資産や負債に伴う将来キャッシュフローの価値に対する市場の期待に関するより多くの
情報が含まれることになり，当該情報の目的適合性が向上することになると説明されてい
る139（BC25 項）。また，IASB（2008）では，ある項目を企業結合の一部として取得日時
点で認識すべきかどうかを判断する際には，概念フレームワークにおける資産および負債
の定義を適用することが適切であるとしたうえで（BC113 項），資産または負債であるか
のように認識されてきた項目に関する実務を排除することによって，財務報告上の表現上
の忠実性，首尾一貫性および理解可能性が向上すると指摘されている（BC114 項）。 
前節において分析した IASB の企業結合プロジェクトにおける 5 つの改訂事項について
も，このようなストック情報を重視するという視点に基づくと，一貫した説明が可能とな
る。リストラクチャリングに関する負債および負ののれんについては，これらの項目が負
債の定義を充足しているか否かを問題とし，そのような定義を充足しない項目については，
バランスシートから排除されることになる。取得関連コストについては，それに見合うの
れんが資産の定義を充足しているか否かを問題とし，また，条件付取得対価および段階取
得における取得原価の算定にあたっては，これらの対価を企業結合日における公正価値に
基づき認識することによって，企業結合日において被取得企業に内在しているのれんの測
                                               
139 万代（2003, p.69）が「資産負債を公正価値で評価し，その差額として計算される持分の絶対額
を報告することが，投資意思決定にとって目的適合性を有するとの信念がある」と指摘しているよ
うに，IASB におけるこのような説明の合理性についても慎重に検討される必要がある。 
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定を精緻化することになる。 
このように，IASB の企業結合プロジェクトにおけるパーチェス法から取得法への一連
の改訂については，ストックの評価に関する情報を重視する思考に基づいていると解釈す
ることができる。 
 
第 4 節 組織再編に伴う投資原価の評価替えのルール 
 
前節において明らかにしたように，IASB の企業結合プロジェクトによって確立された
取得法の基礎には，被取得企業から受け入れた資産および負債の認識および測定を重視す
る考え方がある。それは，取得原価主義会計のもとでの投資原価の回収計算を重視する伝
統的なパーチェス法とは異質であるといえる。そして，取得法のもとでのストックの評価
を重視する考え方に基づくと，段階取得が行われた場合の投資原価の公正価値に基づく評
価替えも正当化されうる。被取得企業に対する支配を獲得したタイミングで，従来の投資
額を公正価値によって再測定し，その時点における公正価値の合計によって被取得企業か
ら受け入れるストックの価値を測定するわけである。 
一方で，このような伝統的なパーチェス法と IASB（2008）における取得法を対比する
視点，すなわち 2 つの会計モデルを俯瞰するのではなく，段階取得の会計処理に関する議
論に焦点を絞ってみると，前述のように，投資額を公正価値に評価替えすることの根拠と
して，支配の獲得を契機として従来の投資の性格が変化することが挙げられている140。そ
こで，本節では，このような支配の獲得に起因する投資額の評価替えに関する考え方を検
討する。 
 
第 1 項 投資原価の評価替えに関する古典的な見解 
投資の性格が変化したことに起因して従来の投資原価を評価替えすべきとみる見解は，
前述の IASB と FASB の企業結合プロジェクトに関する議論が行われる以前においても，
古くから存在していた。例えば，米国におけるプッシュ・ダウン会計に関する古典的な文
献や FASB 連結プロジェクトにおける議論においても，このような投資原価を公正価値に
評価替えすべきとする主張が繰り返されている。 
                                               
140 山田（2008, p.301）は，支配の獲得による投資の性格の変化を「どの範囲の資産・負債まで支
配が及んでいるかの違い」に着目して説明している。 
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AICPA が 1979 年に公表している論点提示書「プッシュ・ダウン会計（Push Down 
Accounting）141」（AICPA 1979）では，段階的な取引（step transactions）によって所有
権の変更が行われた場合の新しい基礎（new basis）に関する 2 つの見解が示されている
（28 項）。1 つの見解は，段階的な取引が行われた場合の新しい会計の基礎は，新しい所
有者によって一連の取引において支払われた金額の合計を反映すべきであり，このような
方法が歴史的原価主義のフレームワークと一貫すると考える。もう 1 つの見解は，所有権
の変更が達成された時点における企業の諸資産の経済価値を反映することを目的として，
段階的な取引における新しい会計の基礎は，一連の最後の重要な取引によって確立された
企業の評価をあらわすべきであると考える。 
AICPA（1979）において，段階的な取引が行われた場合の投資原価の評価替えの契機と
されているのは，支配の獲得ではなく，所有権の変更である。また，AICPA（1979）では，
個別財務諸表上のプッシュ・ダウン会計の適用方法が問題とされており，この点でも，段
階取得が行われた場合の投資原価の算定方法を巡る問題とは異なっている。しかしながら，
AICPA（1979）で示されている段階的な取引が行われた場合の新しい会計の基礎に関する
2 つの見解は，取得原価主義の考え方に基づきそれまでの支払対価をあらわすべきとみる
のか，それとも，所有権の変更が達成された時点におけるストックの経済価値をあらわす
べきとみるのかという点を問題としており，段階取得が行われた場合の従来の投資原価の
評価替えの可否を巡る 2 つの考え方の対立軸と共通している。そして，このような段階的
な取引が行われた場合の新しい会計の基礎に関する AICPA（1979）の 2 つの考え方は，
1991 年に FASB が公表している討議資料「ニュー・ベイシス会計」（FASB 1991b）に引
き継がれている142。 
FASB（1991b）では，段階的な取引が行われた場合における子会社の個別財務諸表の新
しい基礎に関する 2 つの見解が示されている。1 つ目の見解は，個々の資産および負債の
比例的な持分は，それぞれの比例的な株式取得によって獲得され，新しい基礎の不可欠で
（integral）信頼をもって測定可能な要素であると考える。このような見解に基づくと，
                                               
141 プッシュ・ダウン会計は，ある企業の議決権付株式の購入取引によって当該議決権株式の所有
権が実質的に変更されたことに基づき，当該企業の個別財務諸表における新しい会計および報告の
基礎を確立することを目的としている（AICPA 1979, 1 項）。 
142 ニュー・ベイシス会計とは，特定の取引や事象が生じたことによって，企業の個別財務諸表に
おける帳簿価額がその事業体の正しい財務情報を提供しえなくなった場合に，事業体の個々の資産
（のれんを含む），負債を公正価値で評価しなおし，事業体の帳簿価額を修正して新しい帳簿価額，
すなわち新しい会計の基礎（new basis of accounting）に改める会計処理である。 
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段階的な取引が行われた場合の新しい会計の基礎は，それぞれの購入取引によって測定さ
れることになる（FASB 1991b, 213 項）。一方で，もう 1 つの見解は，段階的な取引をつ
うじて株式を取得する場合には，新しい基礎を認識するトリガーとなった最後の取引のコ
ストのみが，企業の新しい会計の基礎の測定に使用されるべきと考える（FASB 1991b, 215
項）。 
 段階的な取引が行われた場合の新しい会計の基礎に関する FASB（1991b）における 2
つの見解も，AICPA（1979）と同様に，それぞれの取引における支払対価によって測定す
べきか，それとも，支配獲得時の公正価値によって測定すべきかが問題とされており，今
日の段階取得における投資原価の評価替えの可否を巡る議論の対立軸と共通しているとい
える。 
その後の 1995 年に公表された公開草案「連結財務諸表：方針と手続」（FASB 1995）で
は，段階取得が行われた場合の投資原価については，それまでの支払額の合計によって算
定することとされている143（28 項）。しかしながら，このような投資原価の算定方法を巡
っては，ボードメンバーの意見が対立している（FASB 1995, 120 項）。段階取得が行われ
た場合に従来の投資を公正価値で測定すべきと考えるボードメンバーは，支配を獲得する
ことは，それが獲得される前の投資の基本的な性格（fundamental nature）が変化する重
大な経済事象であると指摘している（FASB 1995, 121 項）。これに対して，段階取得が行
われた場合に従来の投資を公正価値で測定すべきではないと考えるボードメンバーは，従
来の投資は，支配を獲得する取引の一部ではなく，取得原価の一部であり，購入取引の結
果として損益を認識することは取得原価主義の原則から受け入れられない逸脱であると指
摘している（FASB 1995, 123 項）。 
 このように，段階的な取引によって所有権または支配の獲得がなされた場合において，
それまでの投資原価を公正価値によって評価替えすべきか否かを巡っては，長年にわたっ
て 2 つの見方が対立してきたといえる。そして，現在の会計のルールにおいては，段階取
得が行われた場合に従来の投資原価を公正価値に評価替えするというのが国際的に共通す
るルールとなっている。 
 その一方で，支配の喪失の会計処理や重要な影響力の獲得・喪失の会計処理については，
                                               
143 FASB（1995, 28 項）では，子会社を段階取得した場合には，購入価額（取得原価）は，以前の
投資の帳簿価額と支配が生じた投資のために支払われた金額の合計額とみなし，売却可能有価証券
に分類されていた投資にかかる未実現の保有損益は，支配が獲得された時点で損益として認識する
こととされている。 
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現在においても，日本基準と国際会計基準の間で重要な差異が残されている。そこで，以
下では，日本基準と国際会計基準における支配の獲得と喪失の会計処理および重要な影響
力の獲得と喪失の会計処理を明らかにする。 
 
第 2 項 国際会計基準 
(1) 支配の獲得と支配の喪失 
IFRS 第 10 号「連結財務諸表」では，企業が子会社に対する支配を喪失した場合には，
旧子会社に対して保持している持分を公正価値で測定し，それによって生じた利得または
損失を純損益に認識することとされている（25 項）。残存投資を公正価値で測定すること
の根拠として，IFRS 第 10 号では，子会社に対する支配の喪失は重大な経済事象であり，
これによって親子会社関係は存在しなくなり，以前の親子会社関係とは大きく異なる投資
企業と投資先企業との関係が開始することが挙げられている（BCZ182）。 
支配の喪失を重大な経済事象とみる考え方は，企業に対する非支配投資の保有から当該
企業に対する支配の獲得への変化は，当該投資の性質および投資を取り巻く経済的環境の
重大な変更に該当するとみる支配の獲得の考え方と同様である（IFRS 第 3 号, BCZ384）。
投資企業と投資先企業との間の支配関係の変化を会計上の重要な事象と位置づけたうえで，
そのような事象の前後においては，従来の投資の性格が変化しているとみるわけである。 
このように，国際会計基準においては，支配の獲得と支配の喪失のいずれのケースにお
いても，従来の投資の性格が変化したものとみなし，それまでの投資額を公正価値に評価
替えするという点で，対称的な会計処理が要求されているといえる。 
 
(2) 重要な影響力の獲得と重要な影響力の喪失 
IAS 第 28 号では，関連会社に対する持分法の適用にあたっては，当初認識時において
関連会社に対する投資を原価で認識することとされている（10 項）。そのため，段階的な
株式取得によって重要な影響力を獲得した場合であっても，支配の獲得のケースとは異な
り，それまでの投資額の累積によって投資原価が算定されることになり，重要な影響力の
獲得を契機とする従来の投資原価の評価替えは行われない。 
一方で，IAS 第 28 号では，企業が関連会社に対する重要な影響力を喪失した場合には，
当該関連会社に対する残存持分を公正価値で測定し，帳簿価額との差額は純損益に認識す
ることとされている（22 項）。これは，子会社に対する支配を喪失した場合の会計処理と
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同様である。仮に，投資先企業に対する重要な影響力を獲得した場合の会計処理との対称
性を重視するのでれば，関連会社に対する重要な影響力を喪失した場合においても，当該
関連会社に対する残存持分は，従来の投資額が引き継がれることになる。 
このように，国際会計基準においては，重要な影響力を獲得した場合の会計処理と重要
な影響力を喪失した場合の会計処理では，従来の投資原価の評価替えの要否に関して，非
対称な会計処理が要求されているといえる。 
 
(3) 投資原価の評価替えの考え方 
国際会計基準のもとでの，支配の獲得と喪失および重要な影響力の獲得と喪失のそれぞ
れのケースにおける従来の投資原価の評価替えの要否の関係を図示すると，以下の図表
6-5 のようになる。 
 
図表 6-5 国際会計基準に基づく投資原価の評価替えの有無 
 
評価替えあり 
 
                  評価替えなし      評価替えあり 
 
 
その他の投資 関連会社投資 子会社投資 
 
 
                    評価替えあり      評価替えあり 
 
                   評価替えあり 
 
図表 6-5 で示したように，国際会計基準においては，支配を獲得した場合と支配を喪失
した場合では，従来の投資原価の公正価値への評価替えが要求されるという点で対称的な
会計処理が規定されている。一方で，重要な影響力を獲得した場合と重要な影響力を喪失
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した場合では，前者の場合には，従来の投資原価の公正価値への評価替えが行われないの
に対して，後者の場合には，このような評価替えが要求されているという点で，非対称な
会計処理になっている。 
前述の「投資の性質および投資を取り巻く経済的環境の重大な変更」に起因して従来の
投資原価を公正価値に評価替えするという考え方を敷衍すれば，投資原価の評価替えが要
求されていない重要な影響力を獲得した場合には，このような重大な変化が生じていない
と解釈されることになる。これに対して，投資原価の評価替えが要求されている重要な影
響力を喪失した場合には，このような重大な変化が生じていると解釈されうることになる
144。しかしながら，IAS 第 28 号では，重要な影響力の喪失は支配の喪失とは異なり，重
大な経済事象として性格づけられるものではない旨が指摘されている（BC28 号）。そこで
は，支配の喪失の場合には，親子会社関係がなくなることによって企業集団の構成が変化
し，資産および負債の認識の中止が生じるのに対して，重要な影響力を喪失した場合には，
企業集団の構成は影響を受けないことが強調されている。そのうえで，IAS 第 28 号では，
重要な影響力を喪失した場合の残存持分が金融資産であることに着目し，当該金融資産が
IFRS 第 9 号「金融商品」によって公正価値測定が求められることを根拠として，このよ
うな投資原価の評価替えの会計処理を説明している（BC29 項）。 
以上の検討を踏まえると，国際会計基準が想定している組織再編が行われた場合の投資
原価の評価替えのトリガーは，投資先企業に対する支配関係の変化であるといえ，投資先
企業に対する重要な影響力の獲得および喪失については，そのようなトリガーとして位置
づけられていないといえる。 
 
第 3 項 日本基準 
(1) 支配の獲得と支配の喪失 
ASBJ が 2009 年に公表している「企業結合会計の見直しに関する論点の整理」では，
日本基準における子会社に対する支配の喪失の会計処理は，①子会社株式の一部売却およ
び時価発行増資等による場合と，②子会社の企業結合による場合に分けて説明されている
（134 項，135 項）。 
                                               
144 改訂前の IAS第28号では，支配の喪失と重要な影響力の喪失は，経済的に類似した事象であり，
それらは同様に会計処理すべきであると指摘され，また，重要な影響力の喪失は，投資の性質を変
える経済的事象であると説明されていた（BC21 項）。 
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まず，会計制度委員会報告第 7 号「連結財務諸表における資本連結手続に関する実務指
針」では，子会社株式の売却等によって投資先企業に対する支配を喪失し，当該投資先企
業が関連会社に該当する場合には，連結財務諸表上，残存する投資を持分法による投資評
価額に修正することとされている（45 項）。また，企業会計基準第 22 号「連結財務諸表に
関する会計基準」では，子会社株式の売却等によって投資先企業に対する支配を喪失し，
投資先企業が子会社および関連会社以外の投資先に該当する場合には，残存する投資は，
個別貸借対照表上の帳簿価額をもって評価することとされている（29 項）。 
このように，日本基準においては，子会社株式の売却等によって投資先企業に対する支
配を喪失した場合には，残存する投資の公正価値への評価替えは行わないこととされてい
る。これは，段階取得によって支配を獲得した場合において，従来の投資原価を支配獲得
日の公正価値に評価替えすることを要求する企業会計基準第 21 号「企業結合に関する会
計基準」のもとでの会計処理とは非対称になっているといえる145。 
つぎに，日本基準では，子会社の企業結合によって支配を喪失した場合には，企業会計
基準第 7号「事業分離等に関する会計基準」にしたがって会計処理することとされている。
ここで，子会社の企業結合によって被結合企業の株主が支配を喪失する取引を図示すると，
以下の図表 6-6 のようになる。 
 
図表 6-6 子会社の企業結合による被結合企業の株主の支配の喪失 
 
                   
 
 
                           結合企業株式 
          被結合企業（子会社）株式 
 
                      
 
吸収合併 
                                               
145 川村（2017, p.84）は，認識されたのれんを子会社の固有ののれんと親会社の支配プレミアムに
区別する考え方に基づいて，支配の喪失の会計処理を検討している。 
被結合企業 
(子会社) 
投資企業 
（被結合企業の株主） 
結合企業 
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企業結合によって投資先企業に対する支配を喪失する場合には，結合企業が投資企業の
関連会社に該当するのか，子会社および関連会社以外の投資先に該当するのかによって，
投資企業の会計処理は異なることになる。企業会計基準第 7 号では，子会社の企業結合に
よって支配を喪失し，投資先企業が関連会社に該当する場合には，個別財務諸表上の関連
会社株式の取得原価は，引き換えられた被結合企業の株式に係る企業結合直前の適正な帳
簿価額に基づいて算定することとされている（20 項，38 項）。一方で，企業会計基準第 7
号では，子会社の企業結合によって支配を喪失し，投資先企業が子会社および関連会社に
該当しなくなった場合には，被結合企業の株式は，結合後企業の株式の時価または結合当
事企業の株式の時価のうちより高い信頼性をもって測定可能な時価に基づいて算定するこ
ととされている（23 項，38 項）。 
このように，日本基準においては，企業結合によって子会社に対する支配を喪失し，投
資先企業が関連会社に該当する場合には，従来の投資原価の評価替えが行われないが，子
会社および関連会社以外の投資先に該当する場合には，従来の投資原価の評価替えが行わ
れる。 
 
(2) 重要な影響力の獲得と重要な影響力の喪失 
企業会計基準第 16 号「持分法に関する会計基準」では，持分法適用関連会社に対する
投資が段階的に行われている場合であっても，原則として，投資日ごとの原価をもって取
得原価とすることとされている（11 項）。そのため，段階取得のケースとは異なり，段階
的に株式を取得することによって重要な影響力を獲得した場合であっても，それまでの投
資額の累積によって投資原価が算定されることになり，従来の投資原価の公正価値への評
価替えは行われない。 
また，企業会計基準第 16 号では，関連会社に対する投資の売却等によって重要な影響
力を喪失した場合には，残存する投資を個別貸借対照表上の帳簿価額をもって評価するこ
ととされている（15 項）。そのため，子会社株式の売却等によって投資先企業に対する支
配を喪失した場合と同様に，重要な影響力の喪失を契機とする従来の投資額の公正価値へ
の評価替えは行われないことになる。 
このように，日本基準においては，株式の追加取得等によって重要な影響力を獲得した
場合と株式の一部売却等によって重要な影響力を喪失した場合とでは，従来の投資原価の
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公正価値に基づく評価替えが行われないという点で，対称的な会計処理となっている。 
一方で，子会社に対する支配の喪失と同様に，企業結合によって関連会社に対する重要
な影響力を喪失する場合には，企業会計基準第 7 号の規定に基づくことになる。企業会計
基準第 7 号では，関連会社を被結合企業とする企業結合により，結合後企業が被結合企業
の株主のその他の投資先に該当する場合には，被結合企業の株主は，結合後企業の株式の
取得原価を結合後企業の株式の時価または結合当事企業の株式の時価のうち，より高い信
頼性をもって測定可能な時価に基づいて算定し，交換損益を認識することとされている
（41 項）。そのため，企業結合によって関連会社に対する重要な影響力を喪失した場合に
は，それまでの投資原価の公正価値への評価替えが行われることになる。 
 
(3) 投資原価の評価替えの考え方 
日本基準のもとでの，支配の獲得と喪失および重要な影響力の獲得と喪失のそれぞれの
ケースにおける従来の投資原価の評価替えの要否の関係を図示すると，以下の図表 6-7 の
ようになる。 
 
図表 6-7 日本基準に基づく投資原価の評価替えの有無 
 
評価替えあり 
                          
評価替えなし      評価替えあり 
 
その他の投資 関連会社投資 子会社投資 
 
               株式の売却等：評価替えなし  株式の売却等：評価替えなし 
企業結合：評価替えあり    企業結合：評価替えなし 
 
 
株式の売却等：評価替えなし 
企業結合：評価替えあり 
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図表 6-7 において示したように，日本基準においては，企業結合によって投資先企業が
子会社および関連会社以外の投資先に該当することとなった場合および株式の追加取得等
によって投資先企業に対する支配を獲得した場合に，投資原価の公正価値への評価替えが
行われることになる。前述のように，国際会計基準においては，投資先企業に対する支配
関係の変化を投資原価の評価替えのトリガーとしていたが，日本基準においては，投資原
価の評価替えのトリガーが明らかではない。 
企業会計基準第 7 号では，このような投資原価の評価替えの要否に関して，事業投資の
継続・非継続の観点から説明されている（104 項，122 項）。被結合企業の株主が企業結
合によって子会社株式と交換に結合企業の株式を取得し，当該結合企業の株式が関連会社
株式に分類されている場合には，被結合企業に対する事業投資としての性格が継続してい
ると考えられるが，結合企業の株式がその他有価証券に分類されることとなる場合には，
もはや被結合企業に対する事業投資は継続していないと考えられる。そのため，子会社の
企業結合によって投資先企業に対する支配を喪失した場合には，結合後企業が関連会社に
該当するかその他の投資先に該当するかによって，残存する投資の評価方法が異なること
になる。 
このように，企業会計基準第 7 号における投資原価を公正価値で測定するか否かの判断
基準とされているのは，支配の有無ではなく，従来の事業投資が継続しているか否かであ
る（32 項）。子会社株式と関連会社株式を同質の投資とみる一方で，その他有価証券はこ
れらとは異質な投資とみなしたうえで，従来保有していた子会社株式が企業結合によって
関連会社株式に引き換えられる場合には，投資が継続しているとみるのに対して，その他
有価証券に引き換えられる場合には，従来の投資が清算されたうえで，結合企業株式への
再投資が行われたとみるわけである。 
しかしながら，このような事業投資の継続・非継続という視点を用いてみても，日本基
準のもとでの組織再編に伴う投資原価の評価替えのルールを一貫した論理で説明すること
は難しい。例えば，子会社株式および関連会社株式とその他有価証券を異質な投資とみる
のであれば，株式の追加取得や企業結合によって重要な影響力を獲得した場合においても，
従来の投資を清算したうえで，再投資を行ったとみなされるはずである。しかしながら，
現在の日本の会計のルールによると，このようなケースにおいては，従来の投資が継続し
ていると判断されることになる。 
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その他有価証券から子会社株式や関連会社株式に引き換えられる場合には，投資先企業
に対する所有持分が増加し，投資企業による関与の度合いが増加していることを重視して
投資が継続しているとみる余地もある。しかし，そのような投資先企業に対する所有持分
の増減によって投資の継続・非継続を認定するのであれば，そもそも投資の性格を問題に
する意味がない。 
このように考えてみると，段階取得が行われた場合の投資原価の公正価値への評価替え
を例外的な取扱いとみた場合であっても146，日本基準における投資原価の評価替えのトリ
ガーは明らかではない。 
 
第 4 項 小括 
ここまで確認してきた国際会計基準および日本基準における投資先企業に対する支配
の獲得と喪失，および投資先企業に対する重要な影響力の獲得と喪失に関する従来の投資
原価の評価替えのルールを要約すると，以下の図表 6-8 のようになる。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                               
146 企業会計基準第 21 号では，段階取得が行われた場合の連結財務諸表上の投資原価の公正価値へ
の評価替えについて，「もっぱら東京合意に基づく短期コンバージェンス・プロジェクトを完了させ
ることを重視した」（90 項）と説明されている。 
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図表 6-8 支配の獲得と喪失および重要な影響力の獲得と喪失による従来の投資原価の測定 
 
 取引前の投資先
の位置づけ 
取引後の投資先
の位置づけ 
投資原価の測定 
日本基準 国際会計基準 
支配の獲得 
関連会社 子会社 
公正価値147 公正価値 
その他の投資先 子会社 
支配の喪失 
子会社 関連会社 帳簿価額 
公正価値 
子会社 その他の投資先 
(株式の売却等) 
帳簿価額 
(企業結合) 
公正価値 
重要な影響力 
の獲得 
その他の投資先 関連会社 帳簿価額 帳簿価額 
重要な影響力 
の喪失 
関連会社 その他の投資先 
(株式の売却等) 
帳簿価額 
公正価値 
(企業結合) 
公正価値 
 
 
第 5 節 組織再編に伴う投資原価の評価替えの可否 
 
 本節では，ここまでの分析によって明らかになった組織再編に伴う投資原価の評価替え
の考え方を踏まえ，このようなルールの合理性を検証する。 
 
第 1 項 株式の売却等による支配の喪失と企業結合による支配の喪失 
日本基準においては，投資先企業に対する支配を喪失し，投資先企業が子会社および関
                                               
147 日本基準では，連結と単体で異なる処理が行われているが，ここでは連結財務諸表を念頭に記
載している。 
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連会社以外の投資先に該当することになった場合には，それが株式の売却によって生じた
のか，それとも企業結合によって生じたのかによって，投資原価の測定方法が異なる。前
者のケースにおいては，従来の投資原価を引き継ぐ一方で，後者のケースにおいては，支
配の喪失時点における公正価値によって投資原価の評価替えが行われる。このように株式
の売却等による支配の喪失と企業結合による支配の喪失で従来の投資原価の測定方法が異
なる理由が問題となる。 
いずれのケースにおいても，取引の結果として投資先企業に対する支配の喪失が生じる
という点では共通している。このような観点からは，株式の売却等によって支配を喪失す
る場合と企業結合によって支配を喪失する場合では，整合的な会計処理を行うべきとも考
えられる。しかしながら，株式の売却のケースと企業結合のケースでは，公正価値への評
価替えの要否を問題とする対象が異なっている。 
株式の売却のケースにおいては，交換取引によって投資企業が保有していた株式の一部
が第三者に引き渡されることによって投資先企業に対する支配を喪失し，このような支配
の喪失を契機とする残存株式の評価替えの要否が問題とされている。ここにおける残存株
式は，投資先企業に対する支配の喪失の前後において，投資企業が保有を継続しているの
であって，交換取引の対象ではない。一方で，企業結合のケースにおいては，投資企業が
保有していた投資先企業株式のすべてが，交換取引によって結合企業に引き渡されること
によって当該投資先企業に対する支配を喪失し，その対価として受け取る結合企業株式の
測定が問題とされている。そこでは，子会社株式の売却のケースとは異なり，形式的には，
投資企業が保有していた子会社株式のすべてが結合企業との間の交換取引の対象となる。
したがって，株式の売却のケースでは，投資企業が保有を継続している株式の評価替えの
要否が問題とされているのに対して，企業結合のケースでは，投資企業が交換取引によっ
て取得した株式の当初測定が問題とされているという点で，両者は相違している。 
一方で，企業会計基準第 7 号においては，被結合企業の株主の会計処理を規定するにあ
たり，財務構成要素アプローチとの関係も考慮されているため（115 項），企業結合によっ
て被結合企業の株主が引き渡した子会社株式は，交換取引後も留保される財務構成要素と
みなされており，実質的にそのすべてが残存部分であるとみる余地もある。このような見
方のもとでは，企業結合によって形式的には交換取引の対象とされている被結合企業の株
式は，実質的にはそのすべてが投資企業に留保されており，残存株式の評価替えの問題と
みることもできる。しかしながら，このような見方をする場合であっても，結合企業株式
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が子会社株式および関連会社株式に該当しない場合には，結合企業株式の取得を新たな金
融資産の発生とみるほかはなく，そこでは，被結合企業株式の残存部分とみる余地はない。 
このように第三者との交換取引の対象か否かという観点からは，株式の売却による支配
の喪失のケースは，残存株式の評価替えの問題であり，企業結合による支配の喪失のケー
スは，受取対価の当初測定の問題とみることができる。このように考えていくと，株式の
売却による支配の喪失の会計処理と企業結合による支配の喪失のケースについては，同様
の会計処理とする必然性は存在しないといえる148。  
 
第 2 項 支配の獲得の会計処理と支配の喪失の会計処理の対称性 
 組織再編に伴う投資原価の公正価値に基づく評価替えの要否に関して，国際会計基準の
規定のもとでは，支配の獲得と喪失で対称的な会計処理が行われるが，日本基準では，支
配の獲得と喪失では，非対称な会計処理が行われる。しかしながら，支配の獲得と喪失の
会計処理の対称性を確保する必要があるのか否かについては明らかではない。 
 国際会計基準のように，投資先企業に対する支配関係の変化を重大な事象と位置づけ，
これを投資原価の評価替えのトリガーとして用いるのでれば，支配の獲得と支配の喪失は，
いずれもその前後において投資の性格が変化したとみなされうる。このような考え方に基
づくと，支配の獲得の会計処理と支配の喪失の会計処理が整合するようなルールが志向さ
れることになる。 
これに対して，支配の獲得は購入取引によって生じるのに対して，支配の喪失は売却取
引によって生じることを重視し，両者の会計処理の整合性は問題にならないとする見方も
ありうる。とりわけ，購入取引からは損益は生じないとする伝統的な会計の考え方からす
れば，購入取引と売却取引を区別すべきとするこのような見方も正当化されうる。しかし
ながら，すでに指摘したように，株式を追加的に取得し，または保有株式の一部を売却す
ることによる支配の獲得または喪失，あるいは，重要な影響力の獲得または喪失の場面に
おいて問題とされているのは，従来の投資額または残存持分の公正価値への評価替えの要
否である。いずれのケースにおいても，従来から保有している株式の投資原価または残存
株式が交換取引の対象ではない以上，購入取引と売却取引の区別の問題は生じない。 
                                               
148 企業会計基準第 7号 129項においても，「株主が同一の株式を売却し持分比率が減少した場合と，
投資先の企業が他の企業又は事業を受け入れたことに伴い持分比率が減少した場合とは，必ずしも
同じ状況ではないため，同じ会計処理を行う必要はない」と指摘されている。 
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このように考えてみると，株式の追加取得による支配の獲得のケースと一部売却による
支配の喪失のケースでは，従来の投資原価の測定に関する本質的な差異は存在していない
といえる。したがって，従来の投資原価の評価替えの要否に関して，支配の獲得の会計処
理と支配の喪失の会計処理は対称的であるべきといえる。 
 
第 3 項 投資原価の評価替えの可否 
現在の会計のルールにおいては，投資先企業に対する支配を獲得した場合には，従来の
投資の性格が変化したものとみなし，それまでの投資原価を公正価値に評価替えることと
されている。前述のように投資の性格の変化を契機として投資原価を公正価値に評価替え
すべきとする考え方は，古くから存在している。しかしながら，段階取得が行われた場合
であっても，形式的には，同一の投資先企業に対する投資が継続している以上，従来の投
資を清算し，再投資したとみることは必然とはいえない。以下では，このような投資の性
格の変化に起因する投資原価の評価替えの可否について検討する。 
すでに第 3 節において明らかにしたように，段階取得が行われた場合にそれまでの投資
原価を公正価値に評価替えする会計処理は，取得原価主義に基づく伝統的なパーチェス法
の考え方と整合していない。このような投資原価を修正する会計処理を行う場合には，支
配の獲得時点において評価益が計上され，それに見合うのれんが企業結合後の利益計算に
おいて費用化される。結果として，将来の費用化額が支払対価の金額と乖離することにな
り，投資原価の回収余剰としての利益の意味が失われることになる。 
これは，投資先企業に対する支配を喪失した場合の残存持分の評価替えにおいても同様
である。例えば，子会社株式の売却によって投資先企業が関連会社に該当する場合におい
て，残存持分を公正価値で評価替えすると，評価替えに伴う評価差額が関連会社に対する
投資原価に含まれる。そのようにして算定された投資原価が将来の利益計算において費用
化されると，投資原価の回収余剰としての利益の意味が失われることになる。 
一方で，支配の獲得または喪失による投資原価の評価替えは，そこで計上される評価差
額が確定した成果といえるのであれば，利益計算の観点からも正当化されうる。投資原価
の評価替えに伴う評価差額については，組織再編以前の投資企業の業績とみるわけである。
このような見方のもとでは，投資原価の評価替えに伴う評価益の実現概念との関係が問題
になる。 
前述のように，株式の追加取得による支配の獲得または一部売却による支配の喪失に伴
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う投資原価の評価替えの議論は，いずれも，交換取引の対象ではない保有株式の事後測定
の問題である。そのため，このような保有株式の公正価値への評価替えの可否という観点
からは，金融資産の期末評価と同質の問題であるといえる。 
周知のように，現在の会計のルールに基づくと，保有株式の期末評価の場面において，
それを公正価値によって測定したうえで評価差額を純損益として認識することが許容され
るのは，金融投資目的で保有しているケースに限定されている。そこでは，時価の変動を
期待しており，かつ，売却することに事業遂行上等の制約がないという特徴に基づき，時
価の変動によって実質的にキャッシュを獲得したとみなされている。これに対して，事業
投資目的で保有する株式については，期末評価の場面において，時価評価損益を認識する
ことは認められていない。経営者が時価で売却することを想定していないこのような有価
証券については，時価の変動を投資成果とみることはできないからである。 
このように考えてみると，段階取得のケースにおいては，支配の獲得によって投資の性
格が変化したという説明を用いることによって，金融商品会計の基本的なルールに反する
評価益の計上が行われていることになる。そこでは，保有株式の売却を意図していないに
もかかわらず，出口価値による再測定が行われることによって，支配獲得日にこれを売却
した場合の利益が計上される。いうまでもなく，そのようにして計上された評価益を実現
利益と解釈する余地はない。支配の喪失のケースにおいては，経営者が残存株式を売却す
ることを意図しているとみる余地もある。しかしながら，段階取得のケースのように，投
資先企業に対する追加投資を行った時点において，経営者がそれまでの投資を清算するこ
とを意図しているとみることはできないであろう。 
以上の検討を踏まえると，段階取得が行われた場合であっても，子会社株式の一部売却
等によって支配を喪失した場合であっても，同一の投資先企業に対する投資活動は継続し
ている。これは，重要な影響力の獲得や重要な影響力の喪失のケースにおいても同様であ
る。組織再編に伴う投資原価の公正価値への評価替えは，このような経営者の投資の意図
に反する会計処理であるといえる。 
 
第 6 節 小括 
  
本章では，支配の獲得・喪失および重要な影響力の獲得・喪失に伴う投資原価の公正価
値に基づく評価替えの可否について検討を行った。 
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 第 2 節においては，米国における企業結合会計に関する古典的なルールを分析すること
によって，伝統的なパーチェス法の考え方を明らかにした。パーチェス法によると，被取
得企業から受け入れる資産および負債を公正価値で測定するが，米国における古典的なル
ールにおいては，それを時価主義に基づく会計処理として説明するのではなく，取得原価
主義に基づく会計処理として整理されている。このような考え方に基づき，伝統的なパー
チェス法は，投資原価の回収計算の考え方を重視しているといえる。 
第 3 節においては，IASB の企業結合プロジェクトによって確立された取得法の特徴を
検討した。IASB の企業結合プロジェクトによる IFRS 第 3 号の一連の改正は，いずれも
被取得企業から受け入れるストック項目の認識および測定が重視されており，伝統的なパ
ーチェス法の基礎にある考え方とは異なっている。その帰結として，IFRS 第 3 号のもと
での取得法によると，投資原価の回収超過額としての利益の意味が失われることになる。 
 第 4 節においては，組織再編に伴う投資原価の評価替えに関する国際会計基準および日
本基準の規定を検討した。国際会計基準のもとでは，投資先企業に対する支配の有無がそ
のような評価替えのトリガーとして用いられている。一方で，日本基準では，事業投資の
継続・非継続という観点から評価替えの要否が規定されているものの，必ずしも一貫した
論理で説明することはできない。 
 第 5 節においては，組織再編に伴う投資原価の評価替えの可否に関する検討を行った。
分析にあたっての重要な視点は，このような評価替えの可否において問題とされている測
定対象は，それ自体が交換取引の対象とされているわけではなく，投資企業によって継続
して保有されている株式が対象とされていることである。より端的にいえば，保有株式の
再評価の可否の問題である。このような観点からは，事業投資目的で保有している投資株
式に関する評価益の認識は，経営者の保有意図に反するものであり，金融商品に関する期
末評価の基本ルールと整合していない。 
以上の検討を踏まえると，組織再編に伴う投資原価の公正価値への評価替えは，利益計
算の観点からの合理性を認める余地はないといえる。投資原価の回収計算というフロー情
報を棄却したうえで，ストック情報を重視する視点に依拠する場合にのみ，このような投
資原価の評価替えが正当化されうる。 
本研究では，このようなストックの評価を精緻化することによって，企業結合の透明性
を高めることの重要性を否定しているわけではない。とりわけ，識別不能項目の集合であ
るのれんまたは負ののれんから，無形資産や偶発負債を分離して開示することには，投資
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家の情報ニーズの充足という観点から一定の意義を見出してよいであろう。問題は，その
ようなストックの評価に関する情報の開示に偏重することによって，失われてしまうフロ
ーの情報である。投資額と乖離した投資原価を費用化することによって測定される企業結
合後の利益にどのような意味があるのかはよくわからない。企業結合会計に関連する投資
家の情報ニーズを再考する必要がある。 
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補論 個別財務諸表における持分法の適用† 
 
第 1 節 はじめに 
  
ここまでは，重要な影響力を支配の一形態と位置づけたうえで，関連会社が投資企業の
連結上のエンティティーに含まれることを前提として分析を行ってきた。すなわち，投資
企業によって排他的に支配されている関連会社に対して適用される一行連結としての持分
法の考え方を検討してきた。 
一方で，第 3 章において指摘したように，現在の会計のルールに基づき関連会社投資の
カテゴリーに分類された投資の中には，投資企業との間で排他的な支配関係が成立してい
ない投資対象も存在しうる。このような投資企業のエンティティーに含まれない関連会社
投資に対して持分法を適用する場合には，第 2 章で明らかにした測定基礎としての持分法
が適用されうることになる。そこで，補論では，ここまで分析してきた一行連結としての
持分法ではなく，測定基礎としての持分法の考え方を検討する。 
投資企業と投資先企業を別個のエンティティーとみなし，持分法を測定基礎として位置
づける場合には，投資先企業で生じた実現利益を投資企業における実現利益として認識す
る根拠が問題となる。とりわけ，投資企業との間で支配従属関係が存在していない関連会
社に対する投資において，持分法による投資利益を認識する場合には，それが投資企業の
投資成果として実現しているといえるのかについては，1 つの論点となりうる149。 
このような論点の検討にあたっては，個別財務諸表上の持分法の適用の可否を巡る議論
が参考になる。個別財務諸表の作成上は，基本的に会社の法人格に基づいてエンティティ
ーの範囲が画定されるため，たとえ投資企業と支配従属関係にある子会社であったとして
も，それは投資企業のエンティティーの範囲から切り離されることになる。そのため，投
資企業と投資先企業を別個のエンティティーとみることを前提として，投資先企業に対し
て測定基礎としての持分法を適用し，そこで認識される投資利益の性格を検討するために
は，個別財務諸表において持分法を適用するケースを検証すればよいと考えられる。 
                                               
† 本章は，吉野（2014）を加筆・修正したものである。 
149 投資企業と持分法適用関連会社を 1 つのエンティティーとみなしたうえで，持分法を一行連結
として位置づける場合には，投資先企業における実現利益の一部をエンティティーの実現利益とみ
ることに異論の余地はないと考えられる。 
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また，個別財務諸表上の持分法の適用の可否に関する問題は，このような測定基礎とし
ての持分法の適用に関する概念上の問題だけではなく，会計基準のコンバージェンスの観
点からも重要な論点の 1 つとなっている。 
従来の IAS 第 27 号「個別財務諸表」では，子会社，関連会社および共同支配企業に対
する投資について，個別財務諸表上の持分法の適用が認められていなかったが，IASB は，
2014 年 8 月に IAS 第 27 号の改正を行い，企業が個別財務諸表を作成する場合には，子会
社，共同支配企業および関連会社に対する投資について，持分法を用いて会計処理するこ
とが認められることされた（10 項）。一方で，日本基準においては，連結財務諸表の作成
上，非連結子会社，関連会社および共同支配企業に対する投資を持分法によって会計処理
することとされているものの（企業会計基準第 16 号「持分法に関する会計基準」6 項，企
業会計基準第 21 号「企業結合に関する会計基準」39 項），個別財務諸表の作成上は，これ
らの投資を原価法（cost method）によって会計処理することとされ，持分法の適用は認め
られていない（企業会計基準第 10 号「金融商品に関する会計基準」17 項）。 
このように，個別財務諸表上の子会社投資および関連会社投資に対する持分法の適用の
可否は，日本基準と国際会計基準との間の差異となっており，今後のコンバージェンスを
進める作業の中で重要な論点の一つとなることが予想される。しかしながら，IAS 第 27 号
が個別財務諸表上の持分法の適用を認めることとした理由については，一部の国からの要
望があったことを挙げているのみであり，持分法の選択適用を認めることとした明確な理
由が示されているわけではない。そのため，このような会計基準の改正を巡る議論におい
ては，子会社投資および関連会社投資の性質や持分法という会計処理の概念上の検討が十
分に行われないままに，IFRS 適用国からの要望に応えることを優先させた可能性がある。 
わが国における会計研究の成果に目を向けてみても，以前は，個別財務諸表上の投資株
式の会計処理方法としての持分法と原価法を比較・検討する先行研究が多く見受けられた
が（山地 1989, 醍醐 1990, 中野 1997 など），昨今では，このような問題を主題として分
析を行っている研究は，比較的少数となっている。このような状況に鑑みると，現在まで
の日本および諸外国における会計研究の蓄積や会計基準の改正の流れを踏まえて，個別財
務諸表上の子会社および関連会社に対する投資に持分法を適用することの意義や財務諸表
に与える影響を分析することには，一定の意義を見いだせるものと思われる。 
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そこで，以下では，個別財務諸表の作成上，子会社投資および関連会社投資150に対して
測定基礎としての持分法を適用することの可否を検討する151。 
補論の構成は，以下のとおりである。まず，第 2 節においては，第 2 章において示した
測定基礎としての持分法の考え方を整理する。つぎに，第 3 節においては，子会社投資お
よび関連会社投資の個別財務諸表上の会計処理に関する日本基準，国際会計基準および米
国基準における規定の変遷を明らかにする。第 4 節においては，持分法と原価法の期間損
益計算に与える影響の相違を明らかにし，子会社投資および関連会社投資に関する会計処
理方法として，原価法と持分法のいずれが適切といいうるのかを明らかにする。第 5 節に
おいては，従来から論点とされてきた持分法による投資利益と実現概念の関係を検討する。
最後に，第 6 節においては，補論における結論を示す。 
 
第 2 節 測定基礎としての持分法の考え方 
 
第 2 章においては，一行連結の立場とは異なり，投資企業と投資先企業を別個のエンテ
ィティーとみる場合には，持分法は金融資産の測定手法と解釈され，このような解釈のも
とでは，持分法は，投資先企業の純資産変動に基づく株式投資の成果の測定手法であり，
投資株式の貸借対照表価額は，そのような投資成果の測定に従属して決定されることにな
ることを明らかにした。これに対して，金融資産に対する投資という側面に焦点を当て，
持分法を測定基礎と解釈する場合，Miller and Leo（1997, p.3）は，損益計算書に焦点を当
てる考え方と貸借対照表に焦点を当てる考え方が存在すると指摘している152。そのため，
持分法を測定基礎と位置づける場合には，それが投資株式の貸借対照表価額の測定を目的
とするものなのか，それとも投資成果の測定を目的とするものなのかが問題となる。 
                                               
150 以下では，投資企業が半強度の支配を有していない関連会社も含めて検討を行う。 
151 わが国においては，連結財務諸表を主たる情報開示手段と位置づけたうえで，個別財務諸表の
簡素化が進められており（「連結財務諸表制度の見直しに関する意見書」第 1 部），連結財務諸表と
併せて個別財務諸表を開示することの必要性についても 1 つの論点となりうる。一方で，EFRAG
が 2014 年に公表しているディスカッション・ペーパー「個別財務諸表」では，欧州において，個別
財務諸表は重要な法的役割を有しており，広範な利用者にとって有用なものと考えられていると指
摘されている（1.9 項-1.10 項）。このように個別財務諸表の必要性については，検討の余地が残され
ているが，本研究では，個別財務諸表の開示が要求されていることを前提として分析を行う。 
152 Miller and Leo（1997, p.3）は，複式簿記の対称性を所与とすると，このような 2 つの考え方
は，1 つの測定技術（measurement technique）としての持分法会計の見方に落とし込まれるかも
しれないものの，「損益計算書または貸借対照表の観点は，採用されている論理（reasoning）およ
び何が最善の答えなのかの色覚（colour perception）に影響する。」と指摘している。 
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 持分法を投資成果の測定手法として位置づける場合には，投資株式の貸借対照表価額は，
損益計算書における投資成果の測定に従属して決定されることになる。例えば，わが国お
ける討議資料「財務会計の概念フレームワーク」においては，被投資企業の純資産額に基
づく測定値の意味について，「被投資企業の純資産変動に基づいて利益を測定
．．．．．
する際に用い
られる」（第 4 章 29 項; 傍点引用者）と説明されており，そのような利益の測定に従属し
て資産価額が決定される153。そして，被投資企業の純資産変動に依存して投資株式の投資
成果を測定する根拠は，Moonitz（1951, p.59）が個別財務諸表において持分法を適用する
根拠として指摘しているように，「子会社に所得が発生するのと同一時点で親会社に所得が
発生し，その金額は子会社資本のうち親会社が所有する部分の割合によって定まる」こと
に求められると考えられる。 
一方，持分法を貸借対照表価額の測定基礎として位置づける場合には，市場価値のよう
な代替的な測定方法と競合することになる（Miller and Leo 1997, p.3）。しかしながら，持分
法を貸借対照表価額の測定基礎として位置づける場合，このような投資株式の評価額に固
有の意味を見出すことは困難であろう。言うまでもなく，持分法による評価額は，市場参
加者の平均的な期待によって決定される投資株式の市場価格とは一致せず，また，投資の
価値を示しているわけでもない。 
斎藤（2013, p.161）が「持分法も原価評価ではないというだけで，時価評価とは無縁な
方法」と指摘しているように，持分法を測定基礎として位置づける場合には，貸借対照表
価額の測定ではなく，投資成果の測定を主たる目的とするものと解釈した方がよいであろ
う154。 
 
                                               
153 川口（1976, pp.61-62）も，「資産勘定の増減は投資たる資産を直接評価したために起こるので
はなくて，投資損益の発生と実現を捕捉した効果を収容したことによって起こった」のであり，「持
分法を投資株式という資産の評価基準であるとみる考え方は適当ではない」と指摘している。 
154 1971年に公表された英国における会計基準書（Statement of Standards Accounting Principles: 
SSAP）第 1 号「関連会社の投資」6 項においては，持分法を以下のように説明している（傍点引
用者）。 
関連会社の経営成績
．．．．
に関する会計処理法の基礎をなす一般的な考え方としては，子会社に適用さ
れる連結手続を一部修正したものを採用するという考え方をとっている。この結果，関連会社の
損益に対する投資会社の持分は連結損益計算書に表示され，また，株式取得後の留保利益に対す
る持分または累積損失に対する負担分は，法的実体としての投資会社の個別貸借対照表には表示
されず，連結貸借対照表に表示されることになる。この方法は，一般に持分法と呼ばれている。 
 SSAP 第 1 号におけるこのような説明からも，持分法が貸借対照表価額の測定ではなく，投資成
果の測定を主たる目的とする思考を認めることができる。 
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第 3 節 子会社投資および関連会社投資に関する会計基準の変遷 
 
 本節では，個別財務諸表作成上の子会社投資および関連会社投資の会計処理について，
日本基準，国際会計基準および米国基準における取扱いを，それぞれの基準改正の経緯を
含めて明らかにする。 
 
第 1 項 日本基準 
1949 年に制定された「企業会計原則」では，投資株式を原価法または実価法によって評
価することとされていた（注解 18）。しかしながら，1954 年の「企業会計原則」の改正に
より，原則として原価法によることとされ（注解 17），その後は現在に至るまで，個別財
務諸表上の子会社投資および関連会社投資は原価法によって会計処理することとされてい
る155（「企業会計原則」第三 5B，「金融商品に係る会計基準」第三 2，企業会計基準第 10
号「金融商品に関する会計基準」17 項）。 
子会社投資および関連会社投資を原価法によって会計処理する理由について，「金融商
品に係る会計基準の設定に関する意見書」は，他企業の支配を目的として保有する子会社
株式については，事業投資と同じく時価の変動を財務活動の成果とは捉えないという考え
方に基づいていること，他企業への影響力の行使を目的として保有する関連会社株式につ
いては，子会社株式の場合と同じく事実上の事業投資と同様の会計処理を行うことが適当
であることを挙げている（Ⅲ四 2(3)）。そのため，日本基準が子会社投資および関連会社投
資を原価法によって会計処理することを要求する根拠は，これらの投資が事業投資の性格
を有することにあるといえる。 
しかしながら，中島（1986, pp.480-481），田中（2007, p.45）および醍醐（2008, p.205）
が指摘しているように，子会社および関連会社に対する投資を間接的な事業投資と解釈す
るのであれば，原価法ではなく持分法によって会計処理すべきであるという意見もある。
このような意見を踏まえると，子会社投資および関連会社投資が事業投資の性格を有して
いることは，「金融商品に係る会計基準」の適用によって導入された時価評価を棄却するこ
                                               
155 なお，時価または実質価額が著しく下落したときは，回復する見込があると認められる場合を
除き，時価または実質価額をもって貸借対照表価額としなければならないとされている（「企業会計
原則」第三 5B，「金融商品に係る会計基準」第三・二６，「金融商品に関する会計基準」20）。また，
「企業会計原則」第三 5B では，「取引所の相場のある有価証券で子会社の株式以外のもの」につい
ては，低価法（時価が取得原価よりも下落した場合には時価による方法）が容認されていた。 
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との論拠とはなり得ても，持分法を棄却することの論拠とはならない。そのため，日本基
準が子会社投資および関連会社投資の個別財務諸表上の会計処理方法として持分法の適用
を認めていない理由が問題となる。 
この点について，小宮山（2000, p.110）は，「わが国では，個別財務諸表と連結財務諸表
が二つ併存する制度をとっているため，関連会社株式について持分法を適用するという考
え方がとられなかった」と説明している。また，醍醐（2008, p.207）は，「配当以前の投資
収益は貨幣性資産の裏付けのない未実現の利益であり，そうした分配不適状な利益を，配
当可能利益や課税所得に連なる個別会計上の利益に含めるのは健全でないとの判断による」
と説明している。 
このような説明からすると，日本基準において，個別財務諸表の作成にあたって持分法
の適用が認められていない理由としては，①連結財務諸表と個別財務諸表を並行開示する
日本の開示制度においては，子会社投資および関連会社投資についての詳細な情報が連結
財務諸表で開示されているため，個別財務諸表の作成にあたっての特段の取扱い（原価法
から持分法への変更）を設ける必要性に乏しかったこと（連結情報と単体情報の重複の問
題），および②法人格に基づいてエンティティーの範囲を規定する個別財務諸表においては，
持分法による投資利益の認識が実現主義との関係で問題になりうること（未実現利益の計
上の問題）の２つが考えられる。 
 
第 2 項 国際会計基準 
IASB が 2001 年に採用している IAS 第 27 号「連結財務諸表及び子会社に対する投資の
会計処理」および IAS 第 28 号「関連会社に対する投資の会計処理」156においては，個別
財務諸表における子会社投資および関連会社投資の会計処理方法の選択肢の 1 つとして，
持分法の適用が認められていた（IAS 第 27 号 29 項，IAS 第 28 号 12 項）。しかし，2003
年に IAS 第 27 号「連結及び個別財務諸表」および IAS 第 28 号「関連会社に対する投資」
が公表され157，利用可能な選択肢の数を削減する改善プロジェクトの一環として，個別財
務諸表における子会社投資および関連会社投資の会計処理については，原価法または IAS
第 39号によることとされ，持分法の適用は認められないこととされた（IAS第 27号 38項，
                                               
156 両基準は，1989 年に国際会計基準委員会（International Accounting Standards Committee: IASC）が
公表したものである。 
157 両基準は，その後の改正により IAS 第 27 号「個別財務諸表」および IAS 第 28 号「関連会社及
び共同支配企業に対する投資」に表題が変更されている。 
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IAS 第 28 号 35 項）。 
個別財務諸表における持分法の適用を禁止した理由について，IAS 第 27 号では，持分法
で提供される情報が投資企業の経済的実体の財務諸表に反映されており，個別財務諸表で
提供する必要がないことが挙げられている（BC65）。これは，連結情報と単体情報の重複
を問題としたものであり，前述の日本基準において個別財務諸表上の持分法の適用が認め
ていない理由と同様であるといえる。しかしながら，このような個別財務諸表における持
分法の廃止の決定は，その後に国際会計基準の適用国が増加する中で，わずか 10 年程度で
覆されることになる。 
IASB の「アジェンダ協議 2011」では，一部の国から，持分法を個別財務諸表における
子会社，共同支配企業および関連会社に対する投資の会計処理方法の選択肢として認める
ことへの要望があったとされている158。このような意見を踏まえて，IASB は，2013 年に
公開草案「個別財務諸表における持分法－IAS 第 27 号の改訂」を公表している。当該公開
草案では，個別財務諸表の作成上，子会社投資および関連会社投資については，取得原価，
持分法，または IFRS 第 9 号「金融商品」159によって会計処理することとされている（10
項）。 
そして，2014 年 8 月に IAS 第 27 号が改正され，企業が個別財務諸表を作成する場合に
は，子会社，共同支配企業および関連会社に対する投資について，持分法によって会計処
理することが認められることとなった（10 項）。このような改正の理由について，IAS 第
27 号では，「個別財務諸表について，国内 GAAP の IFRS とのコンバージェンスを容易に
するとともに，一部の企業について，情報の喪失なしにコンプライアンス・コストの軽減
に役立つものになる」と説明されている（BC10B）。 
このように，国際会計基準においては，2003 年に廃止された個別財務諸表における持分
法の適用を再度認めることとされ，その主たる理由は，国際会計基準を適用している一部
の国からの要望に答えることであり，2003 年の改正基準で示されていた連結情報と単体情
報の重複に関する問題への言及は見受けられない。そのため，個別財務諸表上の持分法の
適用を認めるという国際会計基準の改正は，IASB が個別財務諸表における持分法の適用
                                               
158 2012 年に IASB から公表されている「フィードバック・ステートメント・アジェンダ協議 2011」
では，一部の国々（特にラテンアメリカ）の会社法では，上場企業に子会社，共同支配企業及び関
連会社に対する投資を持分法で測定した個別財務諸表を作成することが要求されており，2 組の財
務諸表を作成しなければならないというコメントが示されている（p.15）。 
159 IFRS 第 9 号によって会計処理する場合には，公正価値測定の分類または OCI オプションが適用
されることになる（4.1 項，5.7.5 項）。 
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を積極的に支持したのではなく，選択可能な方法の 1 つとして認めることには特段の問題
が認められないという消極的な理由に基づくものと考えられる。 
 
第 3 項 米国基準 
1900 年代前半の米国においては，子会社に対する投資について企業毎に多様な会計処理
が行われており，そのような実務の一つとして持分法による会計処理が行われていた
（Wright 1915, p.21）。このような米国における初期の持分法を巡る議論においては，子会
社投資が行われている場合に連結財務諸表を用いるべきか，それとも親会社の個別財務諸
表において持分法または原価法を用いるべきなのかが問題とされており，多くの論者が連
結財務諸表を用いることを支持していたといわれる（山地 1989, p.3）。 
1971 年に公表された APB 意見書第 18 号「普通株式に対する持分法会計」では，投資企
業の個別財務諸表において，子会社および議決権付株式の 50％以下であっても被投資会社
の営業および財務の方針に重要な影響を与える能力を有する投資先企業（関連会社）に持
分法を適用することとされた（17 項）。APB 意見書第 18 号において，原価法は「投資会社
の経済事情における重要な変化が反映されない」と指摘される一方で，持分法は「投資会
社が被投資会社の勘定に計上した期間に，被投資会社の利益および損失に対する持分を認
識するから，原価法よりもはるかに発生主義会計の目的に合致する」と説明されている（10
項）。 
このように，APB 意見書第 18 号においては，発生主義会計の目的に照らして原価法と
持分法を比較・検討したうえで，持分法を採用すべきであると結論づけている。仮に，醍
醐（2008, p.207）が指摘しているように，持分法による投資利益の認識によって未実現利
益の計上につながることになるのであれば，持分法は発生主義会計の目的に反することに
なる。そのため，APB 意見書第 18 号では，持分法による会計処理が実現主義に反してい
ないと解釈されているものと考えられるが，このような実現概念との関係については明ら
かにされていない。 
1987 年に FASB から公表されている SFAS 第 94 号「すべての過半数所有子会社の連結」
では，親会社の個別財務諸表における持分法の適用が廃止されている（15 項）。この理由
について，SFAS 第 94 号では，親会社の個別財務諸表が一般目的財務諸表として発行され
た例はなく，それらの規定（個別財務諸表上の持分法の適用を求める規定）の削除が実務
の変化を生じさせることはないと考えられたことによると説明されている（61 項）。 
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このように米国基準では，連結財務諸表のみを作成・開示する制度を前提に，企業に個
別財務諸表上の持分法の適用を要求する必要性に乏しいことを根拠にして，個別財務諸表
上の持分法の適用が廃止されている。ここでも，日本基準において個別財務諸表上の持分
法の適用が認められていない理由と同様に，連結財務諸表に関する開示制度との関係が問
題とされている。 
 
第 4 項 個別財務諸表上の持分法の使用が認められない理由 
以上のように，現行の国際会計基準においては，個別財務諸表における持分法の使用が
認められているのに対して，日本基準および米国基準においては，その使用が認められて
いない。そして，2003 年の国際会計基準の改正も含めて，個別財務諸表上の持分法の適用
が認められない理由として指摘されていたのは，連結情報との関係の問題であった。 
2003 年の国際会計基準の改正で個別財務諸表上の持分法の適用が廃止されたのは，連結
情報と単体情報の重複を問題としていたのであり，これは，日本基準において個別財務諸
表上の持分法の適用が認められていない理由と同様である。また，1987 年の米国基準にお
いて個別財務諸表上の持分法の適用が廃止されたのは，連結財務諸表のみを作成・開示す
る米国の開示制度においては，個別財務諸表上の持分法の適用を要求する必然性に乏しい
ことを理由としていた。これらの指摘は，それぞれの環境における開示制度の関係を問題
としているのであり，個別財務諸表の作成にあたって持分法を適用することの概念上の問
題が指摘されているわけではない。 
一方で，個別財務諸表において持分法を適用すると未実現利益の計上につながるという
指摘や，持分法が発生主義会計の目的に合致するといった指摘については，利益計算の基
本的な考え方を踏まえて検討する必要がある。そこで，次節では，子会社投資および関連
会社投資に持分法を適用した場合と原価法を適用した場合の期間損益計算に与える影響を
比較・検討する。 
 
第 4 節 持分法と原価法の期間損益計算に与える影響の相違 
 
 子会社投資および関連会社投資を持分法によって会計処理した場合と原価法によって会
計処理した場合の期間損益計算に与える影響の相違は，図表補-1 のように要約することが
できる。 
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図表補-1 投資企業の期間損益計算に与える影響 
 
会計処理方法 
相違点 
原価法 持分法 
① 利益操作の機会 あり なし 
② 投資成果の測定 配当受領額 投資先企業の損益の帰属割合 
③ 投資成果の認識 配当受領時点 投資先企業の損益認識時点 
  
そこで，以下では，図表補-1 で示した①利益操作の機会，②投資成果の測定および③投
資成果の認識という 3 つの観点から，原価法による場合と持分法による場合の投資企業の
期間損益計算に与える影響を検討する160。 
 
第 1 項 利益操作の機会 
 子会社投資および関連会社投資を原価法によって会計処理した場合には，投資企業は，
投資先企業からの配当受領に基づいて収益を認識する。この点に関して，醍醐（1990, p.123）
は，子会社投資を原価法によって会計処理した場合には，「支配会社は，自己の業績が好調
で配当余力が大きいときには，たとえ被支配会社が多額の利益を確保していても，そこか
らの配当を抑制させることによって，自己の報告利益の増加を抑えることができる」と指
摘し，また，「支配会社は自己の業績が落ち込んだときには，可能な範囲で被支配会社に増
配させることによって，自己の報告利益をかさ上げすることもできる」と指摘している。
このような原価法を用いた場合の利益操作の機会については，現実に安定した配当政策を
実現するために利用されている可能性がある161。 
                                               
160 子会社投資および関連会社投資について原価法によって会計処理した場合と持分法によって会
計処理した場合では，期間損益計算に与える影響だけではなく，貸借対照表価額も相違する。子会
社投資および関連会社投資の開始時点においては，原価法によった場合も持分法によった場合も取
得に要した支出額で評価されるが，原価法によった場合には，その後も評価額が据え置かれるのに
対して，持分法によった場合には，投資先企業における資本の変動に応じて評価額を修正していく
ことになる。しかしながら，前述のように，持分法はストックの評価ではなく利益計算の観点から
要求される会計手続であることから，持分法による評価額自体に固有の意味を見出すのは困難であ
るといえる。 
161 醍醐（1990, pp.128-155）は，総合商社および電気機器に属する企業の財務データを分析するこ
とで，原価法によった場合に利益操作が行われるという仮説を裏付ける実証結果を示している。た
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これに対して，子会社投資を持分法によって会計処理した場合には，投資先企業におい
て計上された損益の帰属割合に応じて投資企業の損益が計上され，また，投資先企業から
の配当受領額については，それに見合う投資の減額として会計処理されることによって，
投資企業の期間損益計算から排除されることになる。そのため，投資企業が投資先企業の
配当政策に介入する場合であっても，投資企業の期間利益に影響を与えることはない。こ
のような持分法による利益計算の特徴に着目し，醍醐（1990, p.123）は，子会社投資を持
分法によって会計処理した場合には，「投資収益の計上にあたって，支配会社の経営者のそ
うした裁量が介在する余地はまったくない」と指摘している。 
 このように，子会社投資においては，投資先企業の意思決定機関を支配しているため，
投資企業が投資先企業の配当の金額を操作し，ひいては原価法によった場合の収益の認識
時点および金額を排他的に決定することができる。したがって，個別財務諸表上の子会社
投資の会計処理については，このような経営者による利益操作の機会を排除するという観
点から，持分法が支持されることになる。 
 一方で，関連会社投資の場合には，投資企業が関連会社に対して半強度の支配を有する
場合と，そのような支配関係が成立していない場合で，このような利益操作の機会の有無
が異なる可能性がある。投資企業が関連会社に対して半強度の支配を有しており，排他的
支配の関係にある場合には，投資企業は，関連会社の配当政策を支配することが可能とな
る。この場合には，子会社投資のケースと同様に，原価法による収益の認識時点および金
額を操作することが可能になり，このような利益操作の機会を排除するためには，持分法
を適用すべきといえる。 
 これに対して，投資企業と関連会社投資の間で排他的な支配関係が成立していない場合
には，このような投資企業による利益操作の機会が制限されうることになる。投資企業は，
半強度の支配を有していない関連会社の財務および営業または事業の方針の決定に対して
一定の影響を与える能力を有していたとしても，当該関連会社の意思決定機関を支配して
いるとはいえない。そのため，投資企業は，このような関連会社の配当政策を排他的に決
定することはできず，当該関連会社の配当政策に関してその他の株主の影響を受けること
になる。しかしながら，投資企業が関連会社の配当政策を排他的に決定することができな
いとしても，そのような意思決定に関して一定の影響力を行使することは可能である。こ
                                                                                                                                              
だし，「こうした実証結果は，他の業種や企業，期間をカバーしたより広範な実証研究によって補完
されなくてはならない」と指摘している。 
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のように考えてみると，半強度の支配を有していない関連会社投資についても，これを原
価法によって会計処理する場合には，投資企業に一定の利益操作の機会が残されることに
なる。一方で，投資企業が半強度の支配を有していない関連会社投資を持分法によって会
計処理する場合には，関連会社から受領した配当については，投資企業の期間損益計算か
ら排除されることになるため，このような利益操作の機会は消滅することになる。したが
って，経営者による利益操作の機会を排除するという観点からは，関連会社投資の会計処
理についても，持分法が支持されることになる。 
 
第 2 項 投資成果の測定 
子会社投資および関連会社投資を原価法によって会計処理した場合には，投資先企業か
らの配当受領額がそのまま投資企業における投資成果の測定値とされる。ここで，投資先
企業における各期の配当額については，それぞれの投資先企業による配当政策によって決
定されるため，基本的に投資先企業の業績と連動しない。そのため，子会社投資および関
連会社投資を原価法によって会計処理すると，配当受領額という投資先企業の業績と関連
しない数値に基づいて，投資成果の測定が行われることになる。 
原価法に基づく投資成果の測定に関して，特に問題となるのは，投資先企業において損
失が計上されるケースである。原価法による場合には，投資先企業において計上された純
利益については，そこから配当された金額が投資企業における投資成果の測定に反映され
る一方で，投資先企業において計上された損失については，投資企業における投資成果の
測定値に反映されることはない（醍醐 2008, p.205）。このように，原価法によった場合の
投資成果の測定においては，投資先企業における業績の上方への影響のみが反映されるこ
とになる162。 
これに対して，子会社投資および関連会社投資を持分法によって会計処理した場合には，
投資先企業において計上された損益のうち，投資企業の持株比率に見合う金額によって投
資成果が測定される。そのため，持分法を用いる場合には，投資先企業の業績に連動する
形で投資企業の投資成果が測定され，また，投資先企業における損失の計上という原価法
によった場合には捨象される業績の下方への影響についても，投資成果の測定に反映され
                                               
162 ただし，原価法によった場合であっても，投資先企業における損失が累積されることによって
投資企業が保有している株式の時価あるいは実質価額が著しく下落した場合には，減損処理が行わ
れる。そのため，このような場合には，投資成果の下方への影響が投資企業の期間損益計算に一時
に反映されることになる。 
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ることになる。 
以上の検討を踏まえると，投資成果の測定の観点からは，子会社投資および関連会社投
資のいずれのケースにおいても持分法が支持されることになる。 
 
第 3 項 投資成果の認識 
子会社投資および関連会社投資を原価法によって会計処理した場合には，投資先企業か
らの配当受領時点において投資企業の投資成果が認識される。これに対して，持分法によ
って会計処理した場合には，投資先企業における損益の認識時点において投資企業の投資
成果が認識される。年度決算において投資先企業の期間利益が確定した場合には，基本的
には，翌事業年度の株主総会において配当金額が確定し，その後に配当が行われる。その
ため，原価法によった場合と持分法によった場合では，投資企業による投資成果の認識時
点が異なることになる。 
このような投資企業における投資成果の認識時点の相違に着目して，伊藤（1973, p.128），
山地（1989, p.8）および中野（1997, p.130）は，原価法が実現主義の原則に適合し，持分法
が発生主義の原則に適合すると指摘している。また，このような投資企業の投資成果の認
識時点に関して，原価法を支持する立場と持分法を支持する立場の対立は，会計学におけ
る古典的な文献においても見受けられ，代表的なものとして Paton と Moonitz の論争
（Moonitz 1951, 訳書 1963）が挙げられる。 
Moonitz（1951 pp.54-55, 訳書 pp.93-95）は，原価法について，「他の会社に対する投資の
状態（status）に変化のおこったことが確かに分ったとしても，当該他社の側でたとえば配
当宣言とかあるいは正規の更正などのような行為をとらないかぎり，この変化をまったく
無視しなければならぬことになる」と批判し，「関係会社間の特殊な諸関係をみとめること
と一致したいき方」である簿価法（book value method）163を支持している。 
また，Moonitz（1951 pp.56-59, 訳書 pp.95-101）は，「投資勘定の金額を変更することを
みとめない決定的理由として“実現性”の欠如を主張することは，会計をむかしの厳密な
現金主義に逆もどりさせないかぎり，できないことであろう」としたうえで，「子会社に所
得が発生するのと同一時点で親会社に所得が発生し，その金額は子会社資本のうち親会社
                                               
163 Moonitz（1951, p.52, 訳書 pp.90-91）のいう「簿価法」は，「最初に取得価格で株式を記入する点
は第一法と同じだが，それ以後，子会社資本に生じたすべての増減額のうち親会社のしめる持分
（equity）に対して投資勘定を修正する」方法とされており，本研究における「持分法」と同様の方
法であると考えられる。 
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が所有する部分の割合によって定まる」と指摘し，簿価法によった場合に未実現利益が認
識されるという批判に反論している。 
これに対して，Paton は，「他社に対する投資の会計について原価基準によるとともに投
資に生ずる利益は実現の時に計上するやり方が，明らかに，株主にとってもっとも簡単で
あり実際的であるようにみえる」と指摘し，Kohler（1938, p.68）による「支配会社の帳簿
上に子会社の損益を発生主義で計上するやり方には実際上なんの利点もない」という意見
を引用した上で，原価法を支持している（Moonitz 1951, pp.52-53, 訳書 pp.91-92）164。 
以上の Moonitz と Paton の論争における争点は，一見すると，発生主義による収益認識
と実現主義による収益認識の対立のようにみえる。しかしながら，両者の対立の構図をこ
のように捉えるのは，適切とはいえない。Moonitz と Paton が問題としているのは，子会社
に対する投資成果の実現時点についての解釈であると考えられる。仮に，Moonitz がいう
ように，持分法を実現主義の適用，原価法を現金主義の適用と位置づけることを前提にし
て，いずれが望ましいといえるのかを問題としているのであれば，前者の方が今日的な財
務報告の目的に適っているといってよいであろう。これは，Beaver（1998, pp.6-7, 訳書
pp.10-11）が指摘しているように「発生主義会計は将来キャッシュ・フローや配当支払能
力について，現在キャッシュ・フローよりも望ましい指標を提供するためにキャッシュ・
フローを変換している」のであり，「発生主義会計に基づく企業の稼得利益およびその内訳
要素に関する情報の方が，一般に現在の現金収支に関する情報よりも企業業績のすぐれた
指標となる」からである（財務会計諸概念に関するステートメント第 1 号「営利企業の財
務報告の基本目的」44 項）。 
Moonitz は，投資先企業における損益の認識時点において，投資企業における投資成果
が実現しているもの考え，投資先企業の配当が行われた時点における投資収益の認識は，
現金主義の適用であると考えている。これに対して，Paton は，投資先企業の配当宣言時
点165において投資企業の投資成果が実現し，それよりも前のタイミングで認識される持分
法による投資利益は，未実現利益の計上にほかならないと考えている166。以上の Moonitz
                                               
164 小栗（1995, p.36）も，法人格を会計単位とする個別財務諸表においては，投資先企業における
投資成果の実現時点では，投資企業における投資成果が実現していないと指摘している。 
165 米国においては，取締役会の配当宣言（dividends declared）によって，会社が株主に対する配当
金の額に相当する金銭債務を負担することになる（並木 1970, p.216）。なお，わが国の「会社法」
では，剰余金の配当について，基本的に株主総会の承認によって行われることとされているが（454
条），一定の場合には，取締役会に決定権限を付与することができるとされている（459 条）。 
166 大雄（1973, p.118）は，持分法によって認識される投資収益は従属会社から流動性の高い資産
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と Paton による投資成果の実現時点についての見解の相違を図示すると，以下の図表補-2
のようになる。 
 
図表補-2 投資企業の投資成果の実現時点についての見解の対立 
 
   
  
            キャッシュ           キャッシュ 
                  (Paton の考える実現時点)   （Moonitz の考える実現時点） 
 
 
第 4 項 原価法を支持する立場と持分法を支持する立場の争点 
子会社投資および関連会社投資の会計処理に関して，持分法と原価法を比較してみると，
利益操作の機会の排除および投資成果の測定という観点からは，持分法が支持されること
になる。一方で，投資成果の認識という観点からは，持分法を支持する立場と原価法を支
持する立場が対立しており，そのような対立は，子会社投資および関連会社投資に関する
投資成果の実現時点の解釈の相違に起因しているといえる。 
前述のように投資企業と投資先企業を 1 つのエンティティーとみる場合には，このよう
な見解対立は生じえない。このような見方のもとでは，投資先企業がキャッシュを獲得し
た時点において，それは投資企業のエンティティーと外部の第三者との取引によって生じ
た実現利益とみなされる。 
問題となるのは，投資企業と投資先企業が別個のエンティティーとみなされる場合であ
る。個別財務諸表の作成にあたって持分法を用いる場合には，投資企業と投資先企業がそ
れぞれの法人格に基づいて別個のエンティティーとみなされる。このような見方を前提と
して，投資企業とは別個のエンティティーである投資先企業における実現利益の認識によ
って，投資企業の投資成果が実現しているといえるのかが問題となるわけである。 
                                                                                                                                              
の受入れがないから，実現収益とはいえないという批判について，「経済的実体の立場からすれば，
かかる批判は収益実現の要件をあまりにも皮相的にみたものであって，支配会社が従属会社の利益
分配政策をコントロールできる地位にあることを無視した議論といわねばならない」と指摘し，「支
配会社は，必要に応じて従属会社利益を配当として分配させ，流動性の高い資産を受入れることが
できる」としている。 
投資企業 投資先企業 販売先 
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そこで，次節では，子会社投資および関連会社投資における投資成果の実現時点につい
て検討する。 
 
第 5 節 子会社および関連会社に対する投資と実現利益 
 
投資成果が実現しているか否かの判断基準となる実現概念については，歴史的に多義的
に用いられている。この点について，辻山（2002, pp.353-356）は，米国においては，市場
取引の存在（受取資産の流動性や取引の完了）に着目する古典的な実現概念から広義の実
現概念へと変化し，その後に，狭義の実現概念へと変化したうえで，実現可能性基準が導
入されていると指摘している。また，わが国における討議資料「財務会計の概念フレーム
ワーク」おいては，収益および費用の計上の判断基準として「投資のリスクからの解放」
という概念が示されている167（第 3 章 23 項）。 
子会社および関連会社に対する投資成果の実現時点の検討にあたっては，このような実
現に関連する概念が多義的に用いられてきたという事実に留意する必要がある。とりわけ，
子会社に対する投資成果の実現時点を巡るPatonとMoonitzの論争が行われた1950年頃は，
辻山（2002, pp.353-354）が指摘している米国の実現概念が拡張されようとしていた時期と
も重なっている。 
そこで，以下では，①古典的な実現概念，②広義の実現概念（リスクからの解放）168，
③狭義の実現概念および実現可能性基準169に区別したうえで，これらの判断基準に照らし
て，子会社投資および関連会社投資における投資成果の実現時点を検討する。 
 
                                               
167 討議資料「財務会計の概念フレームワーク」において，リスクからの解放は，「投資にあたって
期待された成果が事実として確定することをいう」とされている（第 4 章 57 項）。 
168 広義の実現概念における「収益として認識してもよい事象」がどのような事象をさすのかが問
題となるが，辻山（2007, pp.148-149）は，「投資のリスクからの解放」という概念は，広義の実現
概念と基本的に同一の概念であると指摘している。そこで，本研究における「広義の実現概念」は
「投資のリスクからの解放」と同様の概念であることを前提として分析を行う。 
169 討議資料「財務会計の概念フレームワーク」では，実現可能性基準における「実現可能な成果」
は，現金または現金同等物への転換が容易である成果として意味づけられることが多いのに対して，
投資のリスクからの解放は，換金可能性や処分可能性のみで判断されるのではないと説明されてい
る（第 4 章 58 項）。例えば，上場している子会社株式は，換金可能性や処分可能性を有しているた
め，時価評価差額が実現可能なものと解釈することができるが，売却処分に事業上の制約が課され
ていることも考慮すると，その時価評価差額はリスクから未解放なものと解釈されることになる。 
197 
 
第 1 項 子会社に対する投資成果の実現 
(1) 古典的な実現概念 
子会社投資について，「受取資産の流動性」や「取引の完了」を問題とする古典的な実
現概念に照らして検討すると，法人格に基づき親会社と子会社を別個のエンティティーと
みる個別財務諸表においては，子会社が事業活動から流動性のある資産を獲得していたと
しても，それは，親会社が獲得したものではない。そして，親会社の受取対価が確定する
のは，子会社からの配当を受領する権利が確定することによって現金等価物を取得した時
点であると考えられる。 
醍醐（1990, p.122）が，原価法は「支配会社と被支配会社の法人格の異別性を注視する
法的観点と，増加資産の分離，流動性ある資産への転換を要件にした伝統的な実現概念を
拠り所としている」と指摘しているように，このような古典的な実現概念を収益の認識基
準とした場合には，受取対価が確定する前に認識される持分法による投資利益は，実現概
念に反するものといえる。 
 
(2) 広義の実現概念（リスクからの解放の概念） 
つぎに，広義の実現概念（リスクからの解放の概念）に照らして検討する。 
子会社投資のリスクからの解放時点を検討するにあたっては，このような投資における
主要なリスクが問題となる。親会社の立場からは，排他的に支配している子会社の配当政
策を操作することができるため，配当金額に関するリスクは存在しないといえる。このよ
うに考えると，子会社投資において親会社が負担している投資のリスクは，子会社におけ
る事業のリスクといえる。そのため，子会社の事業における投資成果が不可逆的なものと
なった場合には，親会社においても，子会社に対する投資のリスクから解放されると考え
られる。 
このように，広義の実現概念（リスクからの解放の概念）に基づくと，子会社における
実現利益の認識時点と，親会社における子会社に対する投資成果の確定時点は一致するこ
とになる。したがって，子会社における実現利益の認識時点において，親会社が投資損益
を認識する持分法は，このような広義の実現概念（リスクからの解放の概念）に整合する
ものと考えられる。 
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(3) 狭義の実現概念と実現可能性基準 
最後に，狭義の実現概念および実現可能性基準に照らして検討する。 
前述のように，親会社は，子会社の意思決定機関を排他的に支配しているため，子会社
の配当政策を決定する能力を有している。川本（1992, p.465）が指摘しているように，「持
分法による投資利益は，親会社が子会社に請求すれば，現金配当としてほぼ確実に手にで
きる」ことから，子会社が事業活動においてキャッシュを獲得し，子会社の事業年度末に
分配可能利益に含められた時点において，親会社に帰属する部分については，現金または
現金同等物への転換が容易な成果といえる。したがって，子会社の実現利益の計上時点に
おいて，親会社における投資成果は実現可能であるといえる170。 
このように考えてみると，子会社投資に持分法を適用した場合に認識される持分法によ
る投資利益は，実現可能な成果と解釈されることから，収益認識することが肯定される。 
 
(4) 持分法による投資利益と実現概念 
子会社に対する投資成果の認識については，①古典的な実現概念に基づく場合には原価
法によるべきであり，②広義の実現概念（リスクからの解放）および③狭義の実現概念と
実現可能性基準に基づく場合には持分法によるべきであるといえる171。このような検討結
果を踏まえると，リスクからの解放や実現可能性基準といった今日的な収益の認識基準に
整合する子会社投資の会計処理は，持分法であると考えられる。 
 
第 2 項 関連会社に対する投資成果の実現 
(1) 古典的な実現概念 
関連会社に対する投資成果の実現時点について，「受取資産の流動性」や「取引の完了」
を問題にする古典的な実現概念に照らして検討すると，前述の子会社に対する投資成果の
                                               
170 討議資料「財務会計の概念フレームワーク」では，「上場している子会社関連会社株式やその他
有価証券は，現金あるいはその同等物への転換が容易であり，その時価評価差額は『実現可能な成
果』と解釈することもできる」とされている（第４章脚注 17）。このように実現可能性基準の本質
をキャッシュへの転換可能性に求める場合には，持分法による投資利益についても実現可能といえ
る。一方で，醍醐（1990, p.157-158）のように，親会社の意思や動機を重視して，「『実現可能性』
基準にてらしていえば，当座実現不可能な投資勘定の増加を利益に計上することになっているとい
わなくてはならない」とみる見解もある。 
171 米国では，前述のように 1971 年に APB 第意見書 18 号が公表され，個別財務諸表上の持分法の
適用が強制されている。実現概念の変遷を踏まえると，当時の米国では，持分法による投資利益こ
そが実現概念に整合するものと考えていたとみることもできる。 
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認識と同様の結論が導かれる。関連会社の投資成果が実現した時点においては，投資企業
における「受取資産の流動性」や「取引の完了」の要件を充たしていない。投資企業の投
資成果は，関連会社から配当を受領する権利を獲得し，現金等価物を取得した時点におい
て実現すると考えられる。したがって，関連会社投資に持分法を適用し，そこで認識され
た投資利益については，このような古典的な実現概念に反することになるといえる。 
 
(2) 広義の実現概念（リスクからの解放の概念） 
関連会社投資について，広義の実現概念（リスクからの解放の概念）に照らして検討す
ると，投資企業が半強度の支配を有する場合と，そのような支配関係が成立していない場
合で，異なる結論が導き出されうることになる。 
まず，投資企業が半強度の支配を有する関連会社投資の場合には，前述の子会社投資の
ケースと同様に，排他的に支配している関連会社の配当政策を操作することができるため，
配当金額に関するリスクは存在しないといえる。したがって，このような投資において投
資企業が負担している投資のリスクは，関連会社における事業のリスクであるといえ，当
該関連会社における投資成果が不可逆的なものとなった場合には，投資企業においても，
投資のリスクから解放されることになると考えられる。 
これに対して，投資企業が半強度の支配を有していない関連会社に対する投資の場合に
は，関連会社の事業のリスクだけでなく，当該関連会社のその他の株主の存在によって配
当の金額が変動するリスクも負うことになる。これは，投資企業が当該関連会社の配当金
額を排他的に決定することができないからである。そのため，このような場合には，当該
関連会社において事業のリスクから解放された成果が利益として認識されたとしても，投
資企業の立場からは，配当受領額についてのリスクを負っているという点で，成果の変動
性を免れたとはいえないことになる。そして，このようなリスクが不可逆的な成果として
確定するのは，実際に当該関連会社からの配当金額が確定した時点ということができる。 
以上のように，広義の実現概念（リスクからの解放の概念）に基づくと，投資企業が半
強度の支配を有する関連会社投資の場合には，持分法による投資利益の認識が実現概念と
整合しているのに対して，そのような支配関係が成立していない関連会社投資の場合には，
持分法による投資利益の認識が実現概念に反することになる。 
 
 
200 
 
(3) 狭義の実現概念と実現可能性基準 
関連会社投資について，狭義の実現概念および実現可能性基準に照らして検討すると，
前述の(2) 広義の実現概念（リスクからの解放の概念）における結論と同様に，投資企業
が半強度の支配を有する場合と，そのような支配関係が成立していない場合で，異なる結
論が導き出されうることになる。 
まず，投資企業が半強度の支配を有する関連会社投資の場合には，前述の子会社投資の
ケースと同様に，投資企業は，関連会社の意思決定機関を排他的に支配することによって，
当該関連会社の配当政策を決定する能力を有している。そのため，このような関連会社が
事業活動においてキャッシュを獲得し，当該関連会社の事業年度末の分配可能利益に含め
られた時点において，当該分配可能利益のうち投資企業に帰属する部分については，現金
または現金同等物への転換が容易な成果といえる。したがって，このような関連会社の実
現利益の計上時点において，投資企業における投資成果は実現可能であるといえる。 
これに対して，投資企業と排他的な支配関係にない関連会社投資の場合には，投資企業
が関連会社の意思決定機関を排他的に支配していないため，当該関連会社の配当の金額を
操作することはできない。したがって，関連会社によって獲得された投資成果は，投資企
業において現金または現金等価物への転換が容易であるとはいえないことから，持分法に
よる投資利益は実現可能な成果とはいえないことになる。このように考えると，投資企業
との間で排他的な支配関係が成立していない関連会社投資の場合には，実現可能性基準を
持ち出すまでもなく，投資企業が配当を受領する権利を獲得した時点において，現金等価
物の受領による実現利益の計上が認められることになる。 
以上のように，狭義の実現概念と実現可能性基準に基づくと，投資企業が半強度の支配
を有する関連会社投資の場合には，実現可能な成果として持分法による投資利益を認識す
ることが肯定されるのに対して，そのような支配関係が成立していない関連会社投資の場
合には，持分法による投資利益の認識が否定されることになる。 
 
(4) 持分法による投資利益と実現概念 
以上の検討を踏まえると，投資企業が半強度の支配を有する関連会社に対する投資成果
の認識については，子会社投資のケースと同様に，①古典的な実現概念に基づく場合には
原価法によるべきであり，②広義の実現概念（リスクからの解放）および③狭義の実現概
念と実現可能性基準に基づく場合には持分法によるべきであるといえる。 
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これに対して，投資企業との間で排他的な支配関係が存在していない関連会社に対する
投資の場合には，いずれの実現概念に基づく場合であっても，持分法による投資利益は実
現していないと解釈される。これらの実現概念と整合するのは，関連会社からの配当受領
時点で収益を認識する原価法であり，関連会社からの配当金額が確定する以前において認
識される持分法による投資利益は，未実現利益としての性格を有することになる。 
 
第 3 項 投資成果の実現時点の相違が生じる原因 
子会社投資および関連会社投資について，持分法による投資利益の認識が認められるか
否かについての結論を要約すると，以下の図表補-3 のようになる。 
 
図表補-3 持分法による投資利益の認識 
 
 投資対象 
認識基準 
子会社投資 
（強度の支配） 
関連会社投資 
（半強度の支配） 
関連会社投資 
（弱度の支配） 
古典的な実現概念 不可 不可 不可 
広義の実現概念（リスクからの解放） 可 可 不可 
狭義の実現概念・実現可能性基準 可 可 不可 
  
このように強度の支配を有する子会社に対する投資および半強度の支配を有する関連
会社に対する投資と，排他的な支配関係にない関連会社に対する投資とでは，投資成果の
実現時点に相違が生じることになる。このような相違が生じる原因は，投資先企業に対す
る排他的な支配の有無に起因しているといえる。投資先企業の意思決定機関の排他的な支
配，ひいては配当政策を決定できるか否かという基本的な相違に起因して，投資企業が負
担する投資の主要なリスクの内容や投資成果の実現可能性に相違が生じるわけである。 
投資企業との間で排他的な支配関係が成立していない関連会社に対する投資に持分法
を適用する場合において，このような実現概念との対立を回避するための 1 つの方法は，
持分法による投資利益をその他の包括利益（OCI）として繰り延べることが考えられる。
このような代替的な方法は，先行研究においても示されている。例えば，大雄（1973, p.118）
では，分配可能利益または課税所得を明らかにする方法として，「従属会社が純利益を計上
したとき，持株比率に見合う純利益を投資勘定に借記するとともに，『従属会社未実現利益』
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または『評価替剰余金増加額－従属会社未分配利益』といった勘定に貸記する」方法を示
したうえで，このような方法を修正実価法としている172。投資企業が排他的に支配してい
ない関連会社に対して測定基礎としての持分法を適用する場合には，このような方法も検
討の余地があるといえる。 
 
第 6 節 小括 
 
 補論では，投資企業の個別財務諸表において，子会社投資および関連会社投資に持分法
を適用することの可否について検討した。 
第 2 節においては，測定基礎としての持分法は，貸借対照表価額の測定ではなく，投資
成果の測定を目的としていることを明らかにした。 
第 3 節においては，日本基準，国際会計基準および米国基準における子会社投資および
関連会社投資の個別財務諸表上の会計処理方法について，それぞれの会計基準の歴史的な
改正の経緯も踏まえて検討した。日本基準および米国基準においては，個別財務諸表上の
持分法の適用が認められておらず，また，国際会計基準においても，従来は個別財務諸表
上の持分法の適用が認められていなかった。そして，個別財務諸表上の持分法の適用の可
否を巡る議論においては，連結財務諸表を含めた開示制度との関係および発生主義会計に
おける諸概念との関係が問題とされていたことが明らかになった。 
第 4 節では，原価法と持分法の期間損益計算に与える影響について，①利益操作の機会，
②投資成果の測定および③投資成果の認識の観点から分析を行った。①利益操作の機会の
排除および②投資成果の測定の観点からは，原価法よりも持分法の方が適切であるといえ
る。一方で，③投資成果の認識の観点から，原価法と持分法のいずれが適切といえるのか
については，投資成果の認識基準となる実現概念に依存することが明らかになった。 
第 5 節では，子会社投資および関連会社投資に関する投資成果の実現時点について，①
古典的な実現概念，②広義の実現概念（リスクからの解放の概念）および③狭義の実現概
念・実現可能性基準に照らして検討を行った。投資企業が強度の支配を有する子会社およ
び半強度の支配を有する関連会社に対する投資成果については，①古典的な実現概念に基
                                               
172 なお，會田（1973, p.112）では，実価法の修正法として 2 つのモデルを示している。1 つは，「引
当金方式で繰延べる」方法であり，もう 1 つは，「資本修正と考える」方法であり，會田（1973, p.112）
では，「資本概念を曖昧にしないためには前者の方式がすぐれているといえる。」と指摘されている。 
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づくと，配当受領時に投資企業が収益を認識する原価法による会計処理が望ましいといえ
る。また，②広義の実現概念（リスクからの解放の概念）および③狭義の実現概念・実現
可能性基準を判断基準とした場合には，投資先企業の実現利益の計上時点において，投資
企業が投資成果を認識する持分法による会計処理が適切であるといえる。これに対して，
投資企業との間で排他的な支配関係が成立していない関連会社に対する投資成果について
は，①古典的な実現概念，②広義の実現概念（リスクからの解放の概念）および③狭義の
実現概念・実現可能性基準のいずれに基づいた場合であっても，投資企業が配当を受領す
る権利を獲得した時に収益を認識する原価法による会計処理が適切であることを明らかに
した。 
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第 7 章 持分法会計の展望 
 
第 1 節 はじめに 
 
 本研究は，持分法会計の基礎概念およびそれと整合するような会計手続に関する検討を
行ってきた。ここまでの分析において明らかになった事実に関して，最初に指摘しておか
なければならないことは，現在の会計のルールのもとでは，関連会社投資の性格や持分法
会計の概念，さらには，持分法を適用する場合の具体的な会計手続に関して，一貫した説
明を行うための論理が存在していないことである。 
例えば，「投資企業と投資先企業の間に重要な影響力を行使する関係が存在している場
合には，当該投資先企業は投資企業の関連会社である」という規定に関して，「そこでいう
重要な影響力とは何か」という問いに対しては，会計専門家であったとしても明確な回答
を示すことは困難であろう。想定しうる一般的な回答としては，20%の閾値を示すことに
よって，「子会社のように支配していないけれども，それに類似した関係である」と説明す
るかもしれない。あるいは，会計のルールで示されている人事，資金，技術，取引等の関
係といった重要な影響力を行使できる事例を列挙することによって説明するかもしれない。 
しかしながら，回答者がどのようなアプローチを用いて重要な影響力の概念の説明を試
みたところで，上記の質問者を納得させるような説明を期待することはできない。第 3 章
において明らかにしたように，歴史的にみれば，20%の閾値をはじめとする重要な影響力
の概念自体が偶然生じたものに過ぎず，また，関連会社が子会社の範囲に依存して規定さ
れる以上，そのような概念を明確に規定しえないことは自明ともいえる。 
 また，仮に，重要な影響力の概念の説明ができたとしても，そのような概念を用いて識
別された関連会社の位置づけの説明にあたっては，回答者は再び困難に直面する。それは，
現在の会計のルールにおいて，関連会社は，子会社と同様に投資企業の連結上のエンティ
ティーに含まれているのか否かという問題である。このような問題に対しても，現在の会
計のルールでは，一貫した論理に基づく答えが用意されていない。 
「関連会社は投資企業の連結上のエンティティーに含まれているのか」という問いに対
して，回答者が「現在の会計のルールのもとでは，関連会社が投資企業のエンティティー
の範囲に含まれている」と説明すれば，川本（2011, p.172）が指摘しているように，「関連
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会社の資産・負債等をなぜ連結しないのか，理屈が通らなくなる」ことになる。また，「関
連会社は言わば準子会社なのであって，したがって，フル規格の連結の代わりに，準連結
に相当する持分法を適用する」と説明してみても，「理屈としてはスッキリしていない」こ
とになる173（川本 2011, p.172）。 
一方で，関連会社は投資企業の連結上のエンティティーの範囲に含まれていないと説明
すれば，現在の会計のルールのもとで要求されている具体的な会計手続との齟齬が生じる
ことになる。例えば，投資企業と持分法適用関連会社との取引において生じた未実現利益
の消去手続は，第 2 章および第 5 章において明らかにしたように，投資企業と関連会社が
1 つのエンティティーを構成していることが前提とされている。仮に，投資企業と持分法
適用関連会社が別個のエンティティーであるとみなされているのであれば，このような未
実現利益の消去の手続が要求されることはない。したがって，現在の会計のルールのもと
で要求されている持分法の具体的な会計手続を考慮すると，関連会社は投資企業の連結上
のエンティティーの範囲に含まれていないとする説明についても，矛盾を内包しているこ
とになる。 
このように持分法会計に関する現在のルールは，関連会社投資の性格や持分法会計の意
義といった概念上の整理がほとんど行われないままに，連結会計に関する規定を部分的に
準用することによってルール化され，このような明確な根拠が存在しないルールに基づく
会計実務が長年にわたって行われてきたといえる。米国のケースでいえば，1971 年におけ
る APB 意見書第 18 号の公表から半世紀近くを経た現在においても，持分法会計の基本的
なルールについては，ほとんど当時の形のままで残されている。これは，金融商品会計に
関するルールにおいて時価評価する金融資産の範囲が拡大し，また，連結会計に関するル
ールが親会社概念と整合するルールから経済的単一体概念と整合するルールへと，国際的
な会計のルールが大きく変化してきていることとは対照的である。持分法会計は，長年に
わたって会計基準設定主体からの注目を集めることもなく，歴史の中に取り残されてきた
論点といってよいであろう。 
近年になってから，IASB や FASB が関連会社の位置づけや重要な影響力の概念に関する
議論を行うようになり，持分法会計に関するルールに対してようやく光が当てられつつあ
                                               
173 エンティティーの範囲における関連会社の位置づけの問題として，川本（2011, p.172）は，こ
のような問題以外にも，他企業に支配されている企業に対して持分法を適用する場合の問題を挙げ
ている。 
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る。しかしながら，本研究において繰り返し指摘してきたように，IASB や FASB が公表し
ている持分法会計に関する公開草案は，多くの市場関係者からの痛烈な批判にさらされて
おり，現時点において，国際的な持分法会計に関するプロジェクトの方向性は定まってい
ない。 
本章の目的は，ここまでの分析において明らかになった関連会社投資の性格や重要な影
響力といった持分法会計に関する基礎概念を踏まえ，このような基礎概念と整合する持分
法会計の代替的なモデルを明らかにすることにある。 
本章の構成は，以下のとおりである。第 2 節においては，重要な影響力を支配の一形態
とみる場合の関連会社投資の性格を整理する。第 3 節においては，KASB（2014）におい
て示されている持分法の会計手続に関する論点を検討することによって，本研究における
これまでの分析において明らかにしてきた持分法会計の基礎概念と整合するような会計手
続を明らかにする。第 4 節においては，本章における結論を示す。 
 
第 2 節 関連会社投資の性格 
 
 現在の会計のルールにおいては，親会社と子会社の支配従属関係に基づき連結上のエン
ティティーが構成されることになる一方で，関連会社については，その位置づけが曖昧な
ままとされている。本節では，本研究におけるここまでの分析結果を踏まえて，このよう
な関連会社投資の位置づけを整理する。 
 
第 1 項 排他的に支配されている関連会社 
 第 1 章において明らかにしたように，連結会計に関するルールおよびそれに関連する主
要な先行研究を確認してみると，連結上のエンティティーの範囲は，支配概念に基づいて
規定されているといえる。とりわけ米国における連結会計のルールにおいては，1934 年証
券取引所法による連結財務諸表の制度化から現在に至るまで，歴史上も一貫して支配従属
関係に着目して連結上のエンティティーの範囲が規定されていることからは，このような
考え方を否定することはできないであろう。そこで，本研究においては，支配概念に基づ
く連結上のエンティティーの歴史的な普遍性を重視し，そのようなエンティティーを念頭
にして関連会社の位置づけを検討してきた。 
 FASB および IASB は，重要な影響力と支配は異なる概念であるとしたうえで，関連会社
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が支配概念に基づくエンティティーの範囲に含まれることはないと指摘しており，このよ
うな見方は，現在の国際的な会計のルールを巡る議論の主流になりつつある。そして，第
2 章において明らかにしたように，このような投資企業のエンティティーの範囲から関連
会社が排除されるとする解釈の帰結として，一行連結としての持分法の立場が徐々に棄却
され，持分法を測定基礎とみる立場が台頭しつつある。 
 しかしながら，第 3 章において明らかにしたように，グループ経営に関する市場関係者
の実務感覚でいえば，子会社と同様に企業グループの中に含まれている関連会社も存在し
うる。そのため，投資企業のグループから関連会社を一律に排除する FASB および IASB
の見方は，このような実務感覚と対立することになる。支配概念に基づいて連結上のエン
ティティーが画定され，子会社と同様にこのようなエンティティーの範囲に含まれる関連
会社が存在するとすれば，そのような関連会社に対する重要な影響力は，支配の一形態と
解釈されることになる。このような考え方に基づくと，投資企業によって排他的に支配さ
れている関連会社は，投資企業の連結上のエンティティーの範囲に含まれることになり，
そのような投資対象を一行連結としての持分法によって会計処理することが肯定されうる
ことになる。  
投資企業が関連会社を支配しているといっても，本研究では，それを子会社に対する支
配と同質なものとして位置づけているわけではない。重要な影響力を支配の一形態とみる
場合であっても，子会社に対する強度の支配と，関連会社に対する半強度の支配では，支
配の程度に差異があるといえる。そのような支配の程度の差異に着目することによって，
子会社に対する全部連結の適用と，関連会社に対する一行連結としての持分法の適用を説
明することが可能になる。 
 
第 2 項 排他的に支配されていない関連会社 
 投資企業の連結上のエンティティーの範囲に含まれる関連会社，すなわち投資企業との
間で排他的な支配関係が成立している関連会社の存在を指摘しうる一方で，現在の会計の
ルールに基づき関連会社のカテゴリーに分類されている投資先企業の中には，投資企業と
の間の支配従属関係が認められない投資先企業も存在しうる。投資企業が投資先企業に対
して一定の影響力を行使しうるものの，それを半強度の支配とみることができないような
ケースである。 
第 3 章においてすでに指摘したように，本研究におけるここまでの分析結果は，現在の
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会計のルールに準拠して関連会社に分類されている投資先企業のすべてが，投資企業と排
他的な支配関係にあるとみているわけではない。関連会社のカテゴリーの中には，投資企
業と支配従属関係にあり，投資企業の連結上のエンティティーの範囲に含まれる関連会社
が存在しうることを示しているに過ぎない。関連会社のカテゴリーに含められている投資
先企業の中には，投資企業との排他的な支配関係が存在せず，投資企業の連結上のエンテ
ィティーの範囲に含められていない投資先企業も存在しうる。 
このような投資企業との間で排他的な支配関係が存在していない関連会社については，
投資企業の連結上のエンティティーに含められていない以上，一行連結としての持分法を
適用する余地はない。仮に，このような関連会社投資のカテゴリーの中に事業投資として
の性格を有していない投資対象が含まれているのであれば，そのような投資を公正価値で
測定することも考えられる。例えば，「持分法会計に関するアンケート調査に対するフィー
ドバック」でも示されているように，「企業が，事業投資の一部としてではなく，財務支援
のためだけに投資先の株式の 20%以上を保有している場合」（15 項）であれば，現在の日
本のルールの趣旨に鑑みると，そのような投資は，その他有価証券のカテゴリーに分類さ
れ，公正価値評価の対象となる。 
一方で，投資企業の連結上のエンティティーの範囲に含められていない投資先企業であ
ったとしても，そのような投資が事業投資としての性格を有しているのであれば，第 2 章
において示した測定基礎としての持分法を適用することも考えられる。とりわけ，投資株
式の市場での売却を想定しておらず，長期的な配当受領を期待しているような場合には，
そのような投資成果を反映するためには，測定基礎としての持分法を適用することも考え
られる。 
   
第 3 節 持分法の会計手続 
 
 本節においては，ここまでの分析結果を踏まえ，持分法会計の代替的なモデルを明らか
にする。本研究の第一部において明らかにした持分法会計の基礎概念と整合する会計手続
については，すでに本研究の第二部において検討を行っている。具体的には，持分法適用
関連会社の時価発行増資が行われた場合の持分変動差額の会計処理，投資企業と持分法適
用関連会社の取引において生じた未実現利益の会計処理および投資先企業の組織再編が行
われた場合の会計処理の検討である。しかしながら，持分法の会計手続を巡っては，これ
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ら以外にも多様な論点が存在しており，関連会社に持分法を適用する場合の具体的な会計
手続の検討が必要である。ここで，KASB（2014）においては，持分法会計の基礎概念と
の関連で問題となる以下のような論点が示されている。 
  
 ① ベーシス差異 
 ② 関連会社の純資産の変動 
 ③ その他の純資産の変動 
 ④ 会計方針の統一 
 ⑤ 帳簿価額を超過する関連会社の損失 
 ⑥ 関連会社との取引 
 ⑦ 投資の減損 
 ⑧ 関連会社の資産 
 ⑨ 子会社への状態変化を伴わない追加取得の位置づけ 
 ⑩ 子会社への状態変化を伴う追加取得の投資原価 
 
そこで，以下では，上記の 10 の論点に関して，本研究の第一部において明らかにした
持分法会計の基礎概念と整合する会計手続を明らかにする。 
 
第 1 項 ベーシス差異 
 ベーシス差異の取扱いについては，第 2 章において明らかにしたように，持分法適用関
連会社を投資企業のエンティティーに含めるか否かによって異なることになる。 
 投資企業と持分法適用関連会社を単一のエンティティーとみる場合には，投資企業によ
る持分法適用投資は，投資先企業の事業活動そのものに対する投資であると解釈される。
そのため，投資企業による投資額と投資先企業の識別可能純資産の公正価値との差額は，
のれんまたは負ののれん相当額として会計処理されることになる。一方で，投資企業と持
分法適用関連会社を別個のエンティティーみる場合には，持分法適用投資は，金融資産に
対する投資と解釈される。そのため，このような見方のもとでは，投資企業による投資額
と投資先企業の識別可能純資産の公正価値との差額をのれんまたは負ののれんとして認識
することはなく，そもそも持分法の適用にあたって，投資先企業の識別可能純資産の公正
価値を測定する必要もない。 
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 投資企業によって排他的に支配されている関連会社の場合には，当該関連会社が投資企
業の連結上のエンティティーに含まれることになり，当該関連会社が行う事業は，当該エ
ンティティーによる投資とみなされる。そのため，一行連結としての持分法の適用にあた
っては，当該関連会社の識別可能純資産を公正価値で測定したうえで，これと投資額との
差額としてベーシス差異を認識することになる。そして，このようにして認識されたのれ
ん相当額を償却する場合には，投資企業によるその後の投資原価の回収計算において費用
化される。最終的には，投資原価からのれん相当額が分離されることによって，持分法適
用関連会社の純資産の投資企業帰属額と持分法による評価額は一致することになる。 
一方で，投資企業との間で排他的な支配関係が存在していない関連会社投資の場合には，
それが金融資産への投資とみなされるため，ベーシス差異は認識されない。また，ASC 
Topic323 改訂案において示されていたように，持分法適用関連会社の資産および負債の公
正価値を把握する必要もない。このような会計手続のもとでは，投資後においても，持分
法適用関連会社の純資産の投資企業帰属額と持分法による評価額が一致することはなく，
また，のれん相当額を識別していない以上，これが償却手続や減損処理の対象にされるこ
ともない174。 
 
第 2 項 関連会社の純資産の変動 
 持分法を適用する場合には，どのような概念に基づく場合であっても，持分法適用関連
会社の純資産の変動を投資額に反映させなければならない（KASB 2014, 89 項）。しかし，
持分法適用関連会社の純資産の変動が生じた場合において，投資企業がその影響をどのよ
うに反映させるのかについては，当該関連会社の位置づけによって異なることになる。 
 投資企業との間で排他的な支配関係が存在している関連会社の純資産の変動が生じた場
合には，当該関連会社の会計処理に依存して，その影響が投資企業に取り込まれることに
なる。具体的には，関連会社において，純損益が認識されたことに起因して純資産が変動
した場合には，投資企業は，それを純損益として認識する。一方で，関連会社において，
その他の包括利益が認識されたことに起因して純資産が変動した場合には，投資企業は，
それをその他の包括利益として認識することになる。これは，投資企業と排他的な支配関
係にある持分法適用関連会社は，投資企業のエンティティーに含まれていることに起因し
                                               
174 このような会計処理は，現在の IFRS や米国基準のように，ベーシス差異を認識する場合であっ
ても，のれん相当額を償却しない持分法の会計手続と類似している。 
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ている。このようなエンティティーの範囲を前提とすると，投資先企業における取引は，
投資企業のエンティティーが行った取引とみなされるからである。 
一方で，投資企業との間で排他的な支配関係が存在していない持分法適用関連会社の純
資産の変動は，本研究の補論において明らかにしたように，投資企業における実現利益と
みることはできない。投資企業と関連会社を別個のエンティティーとみなしたうえで，投
資企業が当該関連会社の配当政策を支配していない場合には，関連会社の純資産変動に基
づいて認識された投資利益は，キャッシュフローの裏付けのない未実現利益と解釈される
からである。このような関連会社において生じた純資産の変動を投資企業が純利益として
認識することはできないと考えられる175。 
このような考え方に基づくと，投資企業との間で排他的な支配関係が存在していない持
分法適用関連会社の純資産の変動が生じた場合，投資企業は，それが当該関連会社の純損
益の認識に起因している場合であっても，その他の包括利益として認識することになる。 
 
第 3 項 その他の純資産変動 
 その他の純資産変動が生じた場合には，投資企業は，持分法適用関連会社における通常
の純資産の変動と同様に，投資額を修正しなければならない。この点に関して，KASB（2014, 
105 項）では，投資企業と関連会社を 1 つのグループとみる代替案 1 においては，その他
の純資産の変動が生じた場合には，これを所有者との資本取引として処理することとされ
ている。これは，連結子会社の非支配株主との取引を資本取引とみる現在の連結会計のル
ールとも整合している。 
しかし，投資企業が持分法適用関連会社を排他的に支配しており，投資企業と持分法適
用関連会社を単一のエンティティーとみる場合であっても，第 4 章において明らかにした
ように，当該関連会社のその他の株主をエンティティーの所有者とみることはできない。
仮に，関連会社のその他の株主を連結子会社の非支配株主と同様に，投資企業のエンティ
ティーの所有者と位置づけてしまうと資本利益計算の前提が成立しないことになる。その
ため，関連会社とその他の株主との取引を資本取引と解釈することはできず，その他の純
資産変動の影響を資本として処理する余地はない。そして，第 4 章において明らかにした
                                               
175 KASB（2014, 93 項-94 項）では，投資企業のエンティティーから関連会社を除外する代替案 3
のもとでは，金融商品のルールにしたがった投資の種類に基づいて，関連会社の純資産の変動を投
資企業の収益またはその他の包括利益として認識することが提案されている。 
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ように，関連会社とその他の株主との取引を損益取引として解釈する場合には，企業の投
資の性格および持分の継続性のいずれの観点からも，投資企業による投資の継続とみるほ
かはなく，その他の純資産の変動の影響については，将来に繰り延べるべきといえる。 
一方で，投資企業との間で排他的な支配関係の存在していない関連会社投資の場合には，
その他の純資産変動の影響は，前述の関連会社における通常の純資産の変動に関する取扱
いと同様に考えることができる。その他の純資産変動に基づいて認識された持分変動差額
についても，キャッシュフローの裏付けが認められない以上，それが実現しているとみる
ことはできない。したがって，投資企業との間で排他的な支配関係の存在していない関連
会社において生じたその他の純資産変動による影響についても，その他の包括利益として
認識されることになる。 
 
第 4 項 会計方針の統一 
 現在の会計のルールのもとでは，連結財務諸表の作成にあたり，親会社と連結子会社の
会計方針を統一することが求められており176，これと同様に，投資企業と持分法適用関連
会社の会計方針を統一することの要否が問題となる。 
投資企業が排他的に支配している関連会社については，投資企業の連結上のエンティテ
ィーの範囲に含まれる。そのため，この場合には，同一環境下で行われた同一の性質の取
引に関する投資企業の会計方針と当該関連会社の会計方針については，原則として統一す
ることが求められることになる。一方で，投資企業との間で排他的な支配関係が存在して
いない関連会社については，投資企業とは別個のエンティティーとみなされる以上，投資
企業の会計方針と当該関連会社の会計方針を統一する必要はない。 
このような投資企業と持分法適用関連会社の会計方針の統一の要否については，実務上
の問題とも関係している。例えば，「持分法会計に関するアンケート調査に対するフィード
バック」では，関連会社が上場企業または他の上場企業の子会社である場合には，投資企
業と関連会社の間で会計方針を統一することが困難であるとするコメントが示されている
（15 項）。とりわけ，親会社と連結子会社の会計方針の統一が要求されているなかで，あ
る企業の連結子会社を持分法適用関連会社としている投資企業においては，会計方針の統
                                               
176 ただし，企業会計基準第 22 号「連結財務諸表に関する会計基準」においては，親会社と各子会
社は，それぞれの置かれた環境の下で経営活動を行っているため，連結会計において親会社と各子
会社の会計処理を画一的に統一することは，かえって連結財務諸表が企業集団の財政状態，経営成
績およびキャッシュフローの状況を適切に表示しなくなるとする考え方も示されている（57 項）。 
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一をどのように行うのかという点が問題となる。 
 しかしながら，重要な影響力を支配の一形態とみる場合には，通常は，このような実務
上の問題は生じえない。関連会社が他の企業によって排他的に支配されている場合には，
投資企業による半強度の支配が存在する余地はないからである。したがって，実務におい
て指摘されている会計方針の統一が困難な場合は，投資企業が投資先企業を排他的に支配
しておらず，当該投資先企業が投資企業のエンティティーからは切り離されているため，
会計方針の統一は要求されないことになる。 
 
第 5 項 帳簿価額を超過する関連会社の損失 
 持分法適用関連会社において生じた欠損の負担の考え方については，すでに第 2 章にお
いて明らかにしている。投資企業と投資先企業が 1 つのエンティティーとみなされる場合
には，投資先企業において生じた帳簿価額を超過する損失についても，投資企業が負担す
ることになる。一方で，投資企業と投資先企業が別個のエンティティーとみなされる場合
には，投資企業の責任は投資額に限定される。 
投資企業が排他的に支配している関連会社については，投資企業の連結上のエンティテ
ィーの範囲に含まれることになるため，当該関連会社において生じた損失は，当該エンテ
ィティーの損失とみなされる。したがって，それが投資企業による投資額を超過する場合
であったとしても，当該損失を投資企業が負担することになる177。 
一方で，投資企業との間で排他的な支配関係が存在していない関連会社については，投
資企業と別個のエンティティーとみなされることになるため，投資企業は出資額を限度と
する責任のみを負うことになる。そのため，投資額を超える関連会社の損失が生じた場合
には，投資企業は，投資額を限度とする損失のみを持分法による投資損失として認識し，
超過損失部分についての会計処理は行われない。 
  
第 6 項 関連会社との取引 
投資企業と投資先企業との間の取引によって生じた利益を未実現利益として消去する
                                               
177 投資企業が投資額を超過する持分法適用関連会社の損失を負担する場合，会計制度委員会報告
第 9 号「持分法会計に関する実務指針」では，当該関連会社に対する貸付金等を減額することとさ
れ，債務超過持分額が投資額および貸付金等の額を超える場合には，当該超過部分を持分法適用に
伴う負債として計上することとされている（21 項）。ただし，KASB（2014, 119 項）でも指摘され
ているように，このような負債については，概念フレームワークにおける構成要素の定義との関係
が問題になる。 
215 
 
か否かについては，第 2 章および第 5 章において明らかにしたように，両者を単一のエン
ティティーとみるか否かに依存している。 
投資企業が排他的に支配している関連会社については，投資企業の連結上のエンティテ
ィーの範囲に含まれることになる。そのため，投資企業と当該関連会社との間で取引が行
われた場合には，親子会社間取引が行われた場合と同様に，連結上の内部取引とみなされ，
そこで生じた利益は未実現利益として消去されることになる。一方で，投資企業との間で
排他的な支配関係が存在していない関連会社については，投資企業とは別個のエンティテ
ィーとみなされる。そのため，投資企業と当該関連会社との間で行われた取引は外部取引
と解釈され，そこで生じた利益は実現したものとして取り扱われる。したがって，この場
合には，投資企業と当該関連会社との間の取引によって生じた利益は消去されないことに
なる。 
このように，投資企業によって排他的に支配されている関連会社については，投資企業
との取引における未実現利益の消去手続が必要とされる。ただし，そのような会計処理に
あたっては，部分消去方式によるのか，それとも全額消去方式によるのかという論点があ
る。この点については，第 5 章において明らかにしたように，アップ・ストリーム取引に
おいては，一行連結としての持分法の適用によって関連会社において計上された利益の投
資企業持分のみが反映されていることから，部分消去方式によることになる。一方で，ダ
ウン・ストリーム取引においては，投資企業と関連会社の取引において付加されていた利
益は，そのすべてが連結上のエンティティーの内部取引によって生じた未実現利益に該当
するため，全額消去方式によって消去すべきといえる。 
いずれにしても，投資企業によって排他的に支配されている関連会社は，投資企業の連
結上のエンティティーの範囲に含まれている以上，そのようなエンティティーの内部取引
によって利益が生じることはない。 
 
第 7 項 投資の減損 
第 2 章において明らかにしたように，持分法適用関連会社の事業活動の収益性の低下に
よる影響をどのように会計処理するかは，投資企業による投資を金融資産に対する投資と
みるのか，それとも，投資先企業の事業に対する投資とみるのかによって異なる。 
投資企業が排他的に支配している関連会社については，投資企業の連結上のエンティテ
ィーの範囲に含まれるため，当該関連会社の事業は，投資企業による事業投資と解釈され
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る。そのため，当該関連会社の事業の収益性の低下による影響については，一行連結とし
ての持分法の適用によって投資企業の利益計算に反映されることになる。そこでは，投資
企業が保有している関連会社株式に金融資産の減損規定が適用されることはない。 
一方で，投資企業との間で排他的な支配関係が存在していない関連会社については，投
資企業の連結上のエンティティーの範囲に含まれず，投資企業による当該関連会社に対す
る投資は，金融資産への投資とみなされる。このような場合には，金融資産としての側面
に焦点が当てられることになり，投資企業が保有している関連会社株式についても，金融
資産の減損規定が適用されうることになる178。 
 
第 8 項 関連会社の資産 
 KASB（2014, 139 項）では，グループの範囲をどのように解釈するのかによって，関連
会社によって保有されている資産の位置づけが異なると指摘されている。そこでは，関連
会社がグループの一部に含まれるのであれば，投資企業が関連会社の資産を直接保有して
いると解釈されるが，関連会社がグループに属していないのであれば，これらの資産が投
資企業によって保有されていると解釈することはできないと説明されている。 
 投資企業が排他的に支配している関連会社については，投資企業の連結上のエンティテ
ィーの範囲に含まれることになるため，当該関連会社の事業は，投資企業のエンティティ
ーによる事業とみなされる。ただし，第 3 章において明らかにしたように，関連会社に対
する半強度の支配は，子会社に対する強度の支配よりも相対的に支配力が弱いことに起因
して，関連会社の資産を投資企業が支配しているとみることはできないといえる。仮に，
投資企業が半強度の支配を有する関連会社の資産を直接的に支配しているといえるのであ
れば，当該関連会社に対して全部連結を適用すべきであり，一行連結としての持分法を適
用する余地はない。このように考えてみると，投資企業が半強度の支配を有する関連会社
の資産については，投資企業が直接保有していると解釈することはできない。 
一方で，投資企業との間で排他的な支配関係が存在していない関連会社については，投
資企業の連結上のエンティティーの範囲に含まれていない。そのため，このような場合に
                                               
178 このように解釈する場合であっても，現在の金融商品会計のルールにあるように，投資株式の
公正価値を用いて減損処理を行うことの適否については，再考の余地がある。市場での売却による
投資の回収を想定していない場合には，関連会社投資における回収可能価額は，通常，公正価値と
一致することはない。そのため，投資株式の公正価値が持分法による評価額を下回ることをトリガ
ーとして認識された減損損失は，回収不能価額の切り捨てという通常の減損損失の考え方とは異な
ることになる。 
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は，当該関連会社が保有している資産は，第三者が保有している資産とみるほかはなく，
投資企業が保有していると解釈する余地はない。 
 
第 9 項 子会社への状態変化を伴わない追加取得 
KASB（2014, 147 項）では，投資企業が持分法適用関連会社の株式を追加取得した場合
には，いずれの代替案を適用するのかによって異なる会計処理が行われる可能性があると
指摘されている。このような論点については，前述のその他の純資産変動のケースと同様
に考えることができる。 
投資企業が排他的に支配している関連会社の株式を追加取得した場合，当該関連会社の
その他の株主は，投資企業の連結上のエンティティーの所有者と解釈することはできない。
そのため，この場合の株式の追加取得は，資本取引ではなく損益取引に該当することにな
る。一方で，投資企業との間で排他的な支配関係が存在していない関連会社の株式を投資
企業が追加取得した場合には，通常の金融資産の取得取引に該当することになる。そのた
め，この場合には，当初認識に関する金融商品会計のルールにしたがった会計処理が行わ
れる。 
 
第 10 項 子会社への状態変化を伴う追加取得 
関連会社株式の追加取得によって投資先企業が子会社に該当することとなった場合に
は，従来の投資原価の公正価値への評価替えの要否が問題となる。すなわち，本研究でい
う半強度の支配から強度の支配に変化した場合の投資原価の評価替えの要否の問題である。
このような問題については，すでに第 6 章において検討を行っている。 
現在の会計のルールのもとでは，株式の追加取得によって投資先企業に対する支配を獲
得した場合には，その時点における公正価値によって投資原価を算定することとされてい
る。しかしながら，第 6 章において明らかにしたように，関連会社投資から子会社投資へ
と投資のカテゴリーが変化した場合であっても，それまでの支払対価の累積額によって投
資原価を算定すべきであり，従来の投資原価の評価替えを行うべきではない。支払対価に
基づき投資原価を算定する方法は，伝統的なパーチェス法において重視されてきた取得原
価主義会計の考え方と整合し，投資原価の回収計算を適切に行うことができる。また，仮
に，従来の投資原価の公正価値への評価替えを行う場合には，そこで認識される評価益の
実現概念との関連が問題となる。このような結論は，投資企業との間で排他的な支配関係
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が存在していない関連会社であっても異なることはない。 
したがって，投資企業が関連会社の株式を追加取得し，投資先企業に対する強度の支配
を獲得した場合には，それまでの支払対価に基づいて投資原価を算定すべきといえる。 
 
第 11 項 持分法の会計モデル 
KASB（2014）で示されていた持分法の会計手続に関する論点について，ここまでの分
析結果を要約すると，図表 7-1 のようになる。 
 
図表 7-1 関連会社に対する持分法の会計手続 
 
 
排他的支配に該当する場合 
（一行連結としての持分法） 
排他的支配に該当しない場合 
（測定基礎としての持分法） 
ベーシス差異 認識する 認識しない 
関連会社の純資産の変動 
関連会社の会計処理と整合する
ように認識する 
その他の包括利益で認識する 
関連会社の時価発行増資による
持分変動差額 
その他の包括利益で認識する その他の包括利益で認識する 
会計方針の統一 必要 不要 
帳簿価額を超過する 
関連会社の損失 
損失認識の継続 損失認識の中止 
関連会社との取引 消去 非消去 
投資の減損 
関連会社の資産の 
段階で認識 
投資の段階で認識 
関連会社の資産 投資企業の事業 外部の資産 
追加取得取引の位置づけ 損益取引 金融資産の取得取引 
段階取得の投資原価 累積原価 累積原価 
 
以上の分析結果を総括すると，持分法の会計手続の多くは，投資企業と関連会社を単一
のエンティティーとみるのか否かに依存して規定されるといえる。投資企業と関連会社を
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単一のエンティティーとみるのか，それとも別個のエンティティーとみるのかという基本
的な考え方の相違に起因して，持分法の具体的な会計手続が異なることになる。 
 
第 4 節 小括 
 
本章では，前章までの分析において明らかになった持分法会計に関する基礎概念を踏ま
え，このような基礎概念と整合する持分法会計の代替的なモデルを検討した。 
第 2 節においては，本研究の第一部において示した支配概念に基づくエンティティー，
一行連結と測定基礎という持分法の 2 面性，および重要な影響力を支配の一形態とみる考
え方を踏まえて，関連会社投資の性格を整理した。投資企業が半強度の支配を有する関連
会社については，一行連結としての持分法が適用され，投資企業との間で排他的な支配関
係が存在していない関連会社については，測定基礎としての持分法が適用されうることを
明らかにした。 
第 3 節においては，KASB（2014）において示されている持分法の会計手続に関する 10
の論点に関して，持分法会計の基礎概念と整合するような会計手続を明らかにした。そこ
での検討結果を踏まえると，持分法の会計手続の多くは，投資企業と関連会社を単一のエ
ンティティーとみるのか否かに依存して規定されるといえる。 
本研究は，重要な影響力は支配の一形態であると指摘し，また，一行連結としての持分
法を支持している点で，支配と重要な影響力は異なる概念であるとする FASB および IASB
の主張とは異なる立場によっている。FASB と IASB が長期にわたる議論の末に確立してき
た支配概念をベースとする連結会計および企業結合会計のルールを直ちに放棄することを
期待することはできないであろう。今後の基準改訂の作業においては，そのようなルール
を前提としたうえで，それ以外の概念や規定を操作することによって，ルール全体の内的
な整合性を高めようとする可能性が高い。そのような実例の 1 つが，本研究で検討してき
た重要な影響力の概念や関連会社の位置づけである。しかしながら，国際的な批判にさら
されたうえで最終的に廃案に追い込まれた持分法に関する会計基準の一連の公開草案の内
容を改めて確認するまでもなく，そのような安直な基準改正が破綻するのは自明ともいえ
る。 
 IASB が現在進めている持分法会計のリサーチプロジェクトが進展し，最終的にどのよ
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うな結論が示されるのかは明らかではない179。しかしながら，投資企業の連結上のエンテ
ィティーの範囲から関連会社を一律に排除するという現在の FASB と IASB の立場は，企
業のグループ経営に関する実務感覚との対立を避けることはできないであろう。今一度，
企業グループに関する市場関係者の考え方に目を向けてみる必要があるといえる。 
 
 
  
                                               
179 IASB は，持分法のリサーチ・プロジェクトについて，IAS 第 28 号の要求事項を簡素化する短
期プロジェクトと，より基礎的な検討を行う長期プロジェクトに分けて進めることを提案していた
が，2015 年 3 月の ASAF の会議においては，このような 2 ステップアプローチに賛成する意見と
基礎的な検討を優先すべきとする意見が対立している。また，2015 年 12 月の ASAF の会議におい
ては，EFRAG から「IASB の持分法会計のリサーチ・プロジェクトの範囲に関する提案」が提示
されているが，その内容を巡っても多様な意見が混在しており，今後の方向性は明らかになってい
ない。 
 
221 
 
終章 総括と展望 
 
第 1 節 要約と結論 
 
本研究においては，持分法会計に関する基礎概念およびそのような基礎概念と整合する
ような会計手続を分析した。本研究における分析結果の要約は，以下のとおりである。 
まず，第 1 章から第 3 章で構成される第一部においては，連結上のエンティティーの画
定基準，持分法の位置づけ，および関連会社投資の性格と重要な影響力の位置づけ等の持
分法会計に関連する基礎概念を明らかにした。 
第 1 章においては，主として米国における連結会計に関するルールの変遷および関連す
る主要な先行研究を分析することをつうじて，連結上のエンティティーの範囲を画定する
ための考え方を検討した。連結上のエンティティーの範囲の画定基準については，現在の
会計のルールにおいて採用されている支配企業モデル以外にも，会計理論上は様々な方法
が存在しうる。そこで，連結上のエンティティーの範囲を画定するための代表的な考え方
である支配企業モデルとリスク経済価値モデルの考え方を示し，リスク経済価値モデルは，
支配企業モデルとは異なる別個のエンティティーの画定基準とみる解釈と，支配企業モデ
ルの一形態とみる解釈が存在しうることを明らかにした。そして，米国における連結財務
諸表に関する会計基準および主要な先行研究を分析してみると，1934 年証券取引所法の公
表による連結財務諸表制度の法制化から現在に至るまで，投資企業と投資先企業の間で支
配従属関係が存在している場合に一つのエンティティーが構成されるとみる支配企業モデ
ルが採用されているといえることを明らかにした。 
このような分析の中では，支配の意義や支配従属関係の判定方法に関連して，①支配の
対象，②持株基準の位置づけ，③親会社概念のもとでの連結基準（受益持分の位置づけ），
および④VIE の連結基準（リスク経済価値モデルの位置づけ）といった論点が存在してい
た。まず，①支配の対象に関して，先行研究では，投資企業がパワーを行使する対象を投
資先企業の株主総会とみる見解，投資先企業の取締役会とみる見解，および投資先企業が
保有する資産とみる見解があった。この点について，本研究は，子会社に対する支配の有
無を検討する場面においては，いずれの見解も暗黙のうちに他の見解を内包していると結
論づけた。つぎに，②持株基準の位置づけについては，これを支配企業モデルとは別個の
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エンティティーの画定基準とみる見解と，支配企業モデルの一形態とみる見解が存在する。
本研究では，議決権の過半数所有という法的な支配関係に着目する持株基準は，支配企業
モデルと対立する概念ではなく，そこにおける支配的財務持分の存在という連結の条件に
ついては，支配企業モデルにおける支配の指標または条件として解釈することができるこ
とを指摘した。さらに，③親会社概念のもとでは，他の企業に対するパワーだけではなく，
受益持分の存在が連結の条件とされており，これが支配企業モデルの適用といえるのかが
問題となる。受益持分の存在において問題とされている便益の享受については，支配概念
におけるリターンの一種と解釈することができることから，受益持分を含めたこのような
連結の条件は，パワーとリターンという 2 つの要素に着目する近年の支配概念と本質的な
差異はないといえる。そこで，本研究では，親会社概念における連結の条件についても，
支配企業モデルの適用と解釈することができると結論づけた。最後に，④VIE の連結に際
して適用されていたリスク経済価値モデルについては，支配企業モデルとは異なる連結上
のエンティティーの画定基準であるとみる余地もある。しかしながら，米国における VIE
の連結のルールを観察してみると，それはリスクと経済価値の帰属という観点から支配従
属関係を推定するアプローチであるといえ，支配企業モデルの適用であると解釈すること
ができる。 
このように，支配概念の意義や支配従属関係の判定方法に関して多様なアプローチが想
定されうるものの，第 1 章においては，連結上のエンティティーの範囲は，歴史上も一貫
して投資企業と投資先企業の支配従属関係に基づき規定されていると結論づけた。そして，
連結上のエンティティーの範囲を画定するための支配概念の本質は，投資企業が自身の便
益のために投資先企業を指揮する能力にあるといえることを明らかにした。 
第 2 章においては，持分法に関する米国のルールの歴史的な変化について，一行連結と
測定基礎という観点から分析することによって，現代会計における持分法の位置づけを検
討した。株式投資には，金融資産への投資という側面と投資先企業の行う事業への投資と
いう側面，すなわち投資対象としての 2 つの側面が存在しており，持分法会計についても，
いずれの側面に焦点を当てた会計手続として位置づけるかが問題となる。このような株式
投資における 2 つの側面を踏まえると，一行連結としての持分法は，投資企業と投資先企
業が 1 つのエンティティーを構成するものとみなし，投資先企業の投資成果の一部を投資
企業の投資成果として取り込む手続であり，測定基礎としての持分法は，投資企業と投資
先企業が別個のエンティティーであることを前提に，株式に対する投資の成果を測定する
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ための手法といえる。 
このような一行連結としての持分法と測定基礎としての持分法の考え方に基づき，米国
の会計基準における持分法の位置づけに関する歴史的な変化を分析してみると，ARB 第
51 号においては，持分法が一行連結として位置づけられていたといえるものの，APB 意
見書第 18 号，SFAS 第 94 号，ASC Topic323 改訂案の公表に伴い，徐々にそのような立
場が放棄され，持分法の位置づけが測定基礎へと変化しようとしていることが明らかにな
った。また，米国のルールにおいて，一行連結から測定基礎へと持分法の位置づけが変化
しようとしている原因は，支配概念を重視する FASB 連結プロジェクトの影響にあること
を指摘した。FASB が支配概念に基づく連結上のエンティティーの考え方を重視するよう
になり，また，非連結子会社が持分法の適用対象から排除される一方で，関連会社やジョ
イントベンチャーへと持分法の適用対象が拡大した結果として，投資企業との間で支配従
属関係が存在していない関連会社に適用される持分法を一行連結と位置づけることが困難
になったと解釈することができる。 
以上の分析を踏まえ，第 2章においては，現代会計における持分法の位置づけについて，
これを測定基礎とみる立場が台頭しつつあることを明らかにした。 
第 3 章においては，関連会社投資の性格および重要な影響力の概念を検討した。第 1 章
および第 2 章における分析によって明らかになったように，連結上のエンティティーの範
囲が支配概念に基づいて規定され，また，FASB と IASB が指摘しているように，支配と
重要な影響力が異なる概念であるとすれば，投資企業によって支配されていない関連会社
は投資企業の連結上のエンティティーの範囲から排除されることになる。その帰結として，
関連会社投資に対して適用される持分法を一行連結とみる余地は存在しないことになる。
しかしながら，関連会社は投資企業の連結上のエンティティーの範囲に含まれないとする
見方や，支配と重要な影響力は異なる概念であるとする見方は，FASB と IASB の予断に
過ぎない。 
現在の会計のルールにおける関連会社の識別および重要な影響力の概念に関する規定
を観察してみると，重要な影響力の概念が支配概念に依存する形で定義され，また，重要
な影響力の有無の判定にあたって 20%の閾値を用いるといった特徴が識別される。このよ
うな特徴を検証することによって明らかになったことは，関連会社を識別する際に用いら
れている 20%の閾値には明確な根拠が存在しておらず，また，子会社の範囲に依存して関
連会社の範囲が異なりうることである。そのような特徴の帰結として，現在の会計のルー
224 
 
ルにおける関連会社の位置づけや重要な影響力の概念は，極めて曖昧なものといわざるを
えない。 
先行研究においては，子会社と同様に，企業集団の範囲に含まれる関連会社の存在が指
摘されている。また，企業会計基準委員会が公表している「持分法会計に関するアンケー
ト調査に対するフィードバック」においては，複数の回答者のコメントとして，子会社と
同様に投資企業の連結上のエンティティーの範囲に含まれる関連会社の存在が示唆されて
いる。第 1 章で明らかにしたように，投資企業の連結上のエンティティーの範囲が投資先
企業との支配従属関係に基づいて画定され，また，このようなエンティティーの範囲に含
まれる関連会社が存在していると考えるのであれば，投資企業は関連会社を支配している
と解釈される。このような解釈に基づき，本研究では，重要な影響力を支配の一形態とみ
たうえで，それが子会社に対する支配よりも相対的に支配の程度が弱いことに着目し，半
強度の支配と定義した。そして，関連会社の株式が分散しているような状況において，投
資企業が当該関連会社に対して半強度の支配を有している場合には，投資企業は，自身の
便益のために当該関連会社を指揮する能力を有しているといえる。このように考えてみる
と，投資企業と当該関連会社は排他的支配の関係にあるといえ，当該関連会社が投資企業
の連結上のエンティティーの範囲に含まれていると解釈することができる。 
また，投資企業が関連会社を排他的に支配しているとみる場合には，このような投資対
象を全部連結ではなく，一行連結としての持分法を適用する根拠が問題となる。本研究で
は，投資企業が関連会社に対して半強度の支配を有している場合には，関連会社が所有し
ている資産を投資企業が支配しているとはいえないと解釈することによって，全部連結の
適用が棄却され，一行連結としての持分法の適用が支持されうることを明らかにした。 
以上の分析を踏まえ，第 3 章においては，重要な影響力は支配の一形態であり，投資企
業が半強度の支配を有する関連会社については，子会社と同様に投資企業の連結上のエン
ティティーの範囲に含まれると結論づけた。このような結論からは，第 2 章において示し
た支配と重要な影響力は異なるという FASB と IASB の見解は棄却され，現在の国際的な
会計のルールから排除されようとしている一行連結としての持分法の考え方は，今後も残
されうることになる。 
第二部においては，第一部で明らかになった持分法会計に関連する基礎概念と整合する
持分法の会計手続を検討した。具体的には，第 4 章から第 6 章において，投資企業の連結
上のエンティティーの範囲に含まれる関連会社に対して適用される一行連結としての持分
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法の会計手続を検討した。また，補論においては，投資企業のエンティティーに含まれて
いない関連会社に対して適用されうる測定基礎としての持分法の会計手続を検討している。
このような検討結果を踏まえて，第 7 章においては，本研究において提示する持分法会計
のモデルを明らかにした。 
第 4 章においては，持分法適用関連会社の時価発行増資によって生じた投資企業の持分
変動差額の会計処理を検討した。日本基準では，持分法適用関連会社の時価発行増資によ
って生じた持分変動差額を損益として処理することとされている一方で，国際会計基準で
は，その取扱いが明示されておらず，国際会計基準の公開草案においては，持分変動差額
を資本として処理することが提案されていた。 
持分法適用関連会社が時価発行増資を行い，発行株式のすべてを持分法適用関連会社の
その他の株主が引き受けた場合を考えてみると，そこで，生じた持分変動差額は，持分法
適用関連会社の資本の増加による影響と投資企業の持分がその他の株主に移転することに
よる影響の 2 つの要素から構成されているといえ，いずれの要素についても持分法適用関
連会社のその他の株主との取引によって生じることになる。そのため，持分変動差額を資
本として処理すべきか，それとも損益として処理すべきかについては，持分法適用関連会
社のその他の株主をエンティティーの所有者とみるのか，外部者とみるのかに依存するこ
とになる。そして，資本と利益の区分の観点から，エンティティーの所有者持分の変動に
よって利益を測定するためには，エンティティーの所有者との直接的な取引である資本取
引による影響を排除する必要があるといえる。 
このような考え方に基づき，連結子会社の時価発行増資のケースを検討してみると，現
在の会計のルールにおいて採用されている非支配株主を企業集団の所有者と捉える考え方
のもとでは，持分変動差額を資本処理することが資本利益計算の体系と整合的であるとい
える。一方で，持分法適用関連会社のその他の株主を企業集団の所有者に含めることは，
このような資本利益計算の体系と整合しない。これは，持分法が投資先企業の純資産およ
び損益のうち，投資企業に帰属する部分の変動に着目してその投資の額を修正していく方
法であり，そこには，持分法適用関連会社のその他の株主の持分変動を追跡する視点が含
まれていないからである。そのため，持分法適用関連会社の時価発行増資によって生じた
持分変動差額については，資本取引ではなく損益取引によって生じたものと解釈するほか
はなく，投資企業の損益として処理する必要があることを指摘した。また，持分法適用関
連会社の時価発行増資が行われた時点においては，投資成果が実現していないと考えられ
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ることから，持分変動差額をその他の包括利益として繰り延べるべきであるといえる。こ
れは，持分法適用関連会社の時価発行増資の前後において，半強度の支配によってキャッ
シュフローを獲得するという投資企業による投資の期待が変化しておらず，また，持分の
継続性の観点からも，投資企業の持分が変質していないため，それまでの投資が継続して
いると考えられるからである。 
以上の分析を踏まえ，第 4 章においては，持分法適用関連会社の時価発行増資によって
生じた持分変動差額については，将来の損益とするために繰り延べるべきであると結論づ
けた。 
第 5 章においては，投資企業と持分法適用関連会社との取引によって生じた未実現利益
の消去に関する会計処理を検討した。現在の会計のルールにおいては，投資企業と持分法
適用関連会社との取引において付加されていた利益については，基本的に，投資企業の持
分部分のみを消去することとされており，これは，親子会社間取引において生じた未実現
利益の消去方法と異なっている。 
そこで，第 5 章においては，まず，親子会社間取引において生じた未実現利益の消去の
考え方を検討した。先行研究において，親子会社間取引において生じた未実現利益の消去
方法については，複数の方法が存在しうると指摘されている。しかしながら，現在の会計
のルールにおいては，親子会社間取引において付加されている利益の全額を消去すること
とされており，部分消去・親会社負担方式は棄却されている。そこで，このような部分消
去・親会社負担方式の根拠とされていた連結基礎概念との関連を明らかにするために，
Baxter and Spinney（1975）および FASB（1991a）の考え方を検討した。Baxter and Spinney
（1975）および FASB（1991a）によると，部分消去・親会社負担方式は，親会社概念に基
づき，親子会社間取引において付加されていた利益の一部が外部取引によって実現したと
みることを根拠にしている。しかしながら，第 1 章において明らかにした支配概念に基づ
く連結上のエンティティーを前提とすると，親会社によって排他的に支配されている連結
子会社は，そのすべてが親会社の連結上のエンティティーの範囲に含まれていると解釈さ
れる。そのため，親会社概念に基づく場合であっても，親子会社間取引は，そのすべてを
連結上のエンティティーの内部取引とみるほかはない。このような考え方を踏まえ，本研
究では，親子会社間取引における未実現利益の消去にあたって，部分消去・親会社負担方
式を採用する余地はないと結論づけた。 
以上の親子会社間取引における未実現利益の消去方法に関する分析結果を踏まえると，
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投資企業と持分法適用関連会社の取引によって生じた未実現利益の消去についても，同様
の結論を導くことができる。アップ・ストリーム取引のケースにおいては，持分法の適用
によって投資企業に取り込まれた利益を消去するため，必然的に部分消去方式によること
になる。一方で，ダウン・ストリーム取引のケースにおいては，現在の会計のルールにお
ける規定とは異なり，全額消去方式によるべきであると指摘した。これは，投資企業によ
って排他的に支配されている持分法適用関連会社は，そのすべてが投資企業の連結上のエ
ンティティーの範囲に含まれていることから，投資企業と持分法適用関連会社との取引は，
エンティティーの内部取引と解釈されるからである。 
以上の分析を踏まえ，第 5 章においては，投資企業と持分法適用関連会社との取引によ
って生じた未実現利益については，ダウン・ストリーム取引の場合には，全額消去方式に
よるべきであり，アップ・ストリーム取引の場合には，部分消去方式によるべきであると
結論づけた。現在の会計のルールのもとでは，ダウン・ストリーム取引が行われた場合に
は，基本的に部分消去方式によることとされている。このような会計処理は，第一部にお
いて明らかにした持分法会計の基礎概念と整合的とはいえない。 
第 6 章においては，組織再編に伴う従来の投資原価の公正価値に基づく評価替えの要否
について検討した。現在の会計のルールにおいては，段階取得によって投資先企業に対す
る支配を獲得した場合には，従来の投資原価を公正価値に基づき評価替えすることとされ
ている。一方で，子会社に対する支配の喪失や重要な影響力の獲得および喪失の会計処理
については，日本基準と国際会計基準の差異となっている。 
 そこで，第 6 章においては，まず，米国における企業結合会計に関する古典的なルール
を分析することによって，伝統的なパーチェス法の考え方を明らかにした。パーチェス法
によると，被取得企業から受け入れる資産および負債を公正価値で測定することになるが，
米国における古典的なルールにおいては，それを時価主義に基づく会計処理として説明す
るのではなく，あくまでも取得原価主義に基づく会計処理として説明されている。このよ
うな考え方を踏まえると，伝統的なパーチェス法の基礎には，企業結合後の投資原価の回
収計算を重視する思考を認めることができる。これに対して，IASB の企業結合プロジェ
クトによって確立された取得法の特徴を観察してみると，そこでは，被取得企業から受け
入れるストック項目の認識および測定を重視する思考を認めることができる。このような
観点からは，IFRS 第 3 号における取得法は，伝統的なパーチェス法とは異質な会計処理
方法であるといえる。その帰結として，IFRS 第 3 号における取得法によると，伝統的な
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パーチェス法のもとで重視されてきた投資原価の回収超過額としての利益の意味が失われ
ることになる。 
 以上のパーチェス法対取得法という基本思考の相違を踏まえ，組織再編に伴う投資原価
の評価替えに関するルールに焦点を当ててみると，国際会計基準のもとでは，基本的に，
投資先企業に対する支配の有無がそのような評価替えのトリガーとして用いられていると
いえる。一方で，日本基準では，基本的に，事業投資の継続・非継続という観点から投資
原価の評価替えの要否が規定されているものの，そのような会計処理の根拠は，必ずしも
一貫した論理で説明することはできない。 
そこで，投資先企業に対する支配の有無あるいは投資の性格の変化に伴う投資原価の評
価替えの合理性を検証した。分析にあたっての重要な視点は，このような投資原価の評価
替えの可否を巡る議論においては，投資企業によって継続保有されている株式の評価替え
が問題とされているのであって，それ自体が交換取引の対象とされているわけではないこ
とである。国際会計基準の規定でいえば，投資先企業に対する支配の有無を契機として，
投資企業が保有を継続している投資先企業株式の公正価値への評価替えが要求されている。
このような観点からは，組織再編に伴う従来の投資原価の評価替えの問題は，有価証券の
期末評価の問題と同視することができる。このように考えてみると，事業投資目的で保有
している投資株式に関する評価益の認識は，金融商品会計の基本ルールに反するものであ
り，経営者の保有意図を無視する会計処理であるといえる。 
第 6 章においては，以上の分析を踏まえ，組織再編に伴う投資原価の公正価値に基づく
評価替えは，利益計算の観点からの合理性を認める余地はないと結論づけた。このような
組織再編に伴う投資原価の評価替えは，IASB の企業結合プロジェクトのように，伝統的
なパーチェス法が重視してきた投資原価の回収計算というフロー情報を棄却したうえで，
ストック情報を重視する視点に依拠する場合に限り，正当化されうるといえる。 
 補論では，法人格に基づいてエンティティーの範囲が画定される個別財務諸表において，
子会社投資および関連会社投資に対して測定基礎としての持分法を適用することの是非に
ついて検討した。このような検討は，投資企業のエンティティーから切り離されている投
資先企業を前提として，そのような投資先企業に対して適用されうる測定基礎としての持
分法の考え方を整理することを意図している。 
現在の国際会計基準のもとでは，子会社投資および関連会社投資のいずれについても，
個別財務諸表上の持分法の適用が認められている。一方で，日本基準および米国基準にお
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いては，個別財務諸表上の持分法の適用が認められていない。そこで，このような国際的
な会計のルールにおける個別財務諸表上の持分法の取扱いについて，ルール改正の歴史的
な経緯も踏まえて分析を行い，これらの議論においては，連結財務諸表を含めた開示制度
との関係および発生主義会計における諸概念との関係が問題とされていたことを明らかに
した。そして，原価法を用いる場合と持分法を用いる場合の投資企業の期間損益計算に与
える影響を比較・検討し，①利益操作の機会の排除および②投資成果の測定の観点からは，
原価法よりも持分法の方が適切であると指摘した。一方で，③投資成果の認識の観点から
は，原価法と持分法のいずれが適切といえるのかについては，投資成果の認識基準となる
実現概念に依存することを明らかにした。とりわけ，個別財務諸表上の持分法の適用の可
否を巡り，持分法を支持する Moonitz と原価法を支持する Paton による論争の争点は，子
会社に対する投資成果の実現の考え方にあるといえる。 
そこで，本研究では，実現概念が歴史的にも多義的に用いられてきていることを踏まえ，
①古典的な実現概念，②広義の実現概念（リスクからの解放の概念）および③狭義の実現
概念・実現可能性基準を分析の判断基準として子会社投資および関連会社投資に関する投
資成果の実現時点に関する検討を行った。投資企業が強度の支配を有する子会社および半
強度の支配を有する関連会社に対する投資成果については，①古典的な実現概念に基づく
と，配当受領時に投資企業が収益を認識する原価法による会計処理が望ましいといえる一
方で，②広義の実現概念（リスクからの解放の概念）および③狭義の実現概念・実現可能
性基準を判断基準とした場合には，投資先企業の実現利益の計上時点において投資企業が
投資成果を認識する測定基礎としての持分法による会計処理が適切であるといえる。一方
で，投資企業が半強度の支配を有していない関連会社に対する投資成果については，①古
典的な実現概念，②広義の実現概念（リスクからの解放の概念）および③狭義の実現概念・
実現可能性基準のいずれに基づいた場合であっても，投資企業が配当を受領する権利を獲
得した時点に収益を認識する原価法による会計処理が適切であるといえる。 
以上の分析を踏まえると，投資企業が半強度の支配を有していない関連会社に対して測
定基礎としての持分法を適用する場合には，持分法による投資損益をその他の包括利益と
して認識すべきといえる。 
第 7 章においては，それまでの分析において明らかになった関連会社投資の性格や重要
な影響力といった持分法会計に関する基礎概念を踏まえ，このような基礎概念と整合する
持分法会計の代替的なモデルを明らかにした。 
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第 7 章では，まず，本研究の第一部において示した支配概念に基づくエンティティー，
一行連結と測定基礎および重要な影響力を支配の一形態とみる考え方に基づき，関連会社
投資の性格を整理した。そこでは，投資企業が半強度の支配を有する関連会社については，
一行連結としての持分法が適用され，投資企業との間で排他的な支配関係が存在していな
い関連会社については，測定基礎としての持分法が適用されうることを明らかにした。そ
して，このような一行連結としての持分法と測定基礎としての持分法に関して，それぞれ
の会計処理方法を精緻化するために，KASB（2014）において示されている持分法の会計
手続に関する 10 の論点に関して，持分法会計の基礎概念と整合するような会計手続を検討
した。それらの検討を総括すれば，持分法の多くの会計手続は，投資企業と関連会社を単
一のエンティティーとみるのかに依存して規定されることになる。 
本研究における以上の分析結果は，現在の FASB および IASB の見解とは多くの点で異
なっている。本研究では，関連会社に対する重要な影響力を支配の一形態とみたうえで，
子会社と同様に関連会社についても，投資企業の連結上のエンティティーの範囲に含まれ
うると結論づけている。また，持分法の位置づけについても，一行連結としての立場を棄
却し，測定基礎としての立場へと変化しつつある FASBおよび IASBの考え方とは異なり，
一行連結としての持分法を支持している。 
改めて考えてみると，企業にとってのグループの範囲は，その内部にいる経営者や従業
員等が想定するものであって，会計基準の設定主体が決めるものではない。仮に，市場関
係者が想定している企業グループの範囲と会計のルールが想定しているグループの範囲が
乖離しているとすれば，それは，後者の限界とみた方がよいであろう。 
また，本研究では，このような持分法会計の検討に関連して，連結会計および企業結合
会計に関する一部の伝統的な考え方や現在のルールの考え方に対しても，批判的な見方を
示している。親子会社間取引が行われた場合の未実現利益の消去に関して，親会社概念に
基づき部分消去方式を支持する伝統的な意見に対しては，支配概念に基づくエンティティ
ーの考え方と整合していないことを根拠としてこれを棄却している。また，IASB の企業
結合プロジェクトによって確立された取得法については，伝統的なパーチェス法のもとで
重視されてきた投資原価の回収計算という観点から否定的に捉えている。 
このように，本研究における分析結果は，企業集団会計に関するルールの包括的な検証
の必要性を示唆している。  
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第 2 節 残された課題 
 
 本研究の分析において残された課題は，以下の 4 点である。 
 1 つめの課題は，現在の会計のルールにおいて持分法の適用対象に含められている共同
支配企業の検討である。本研究では，主として関連会社投資に焦点を当てた分析を行い，
第 3 章においては，関連会社に対する重要な影響力が支配の一形態と解釈されうることを
明らかにした。これに対して，共同支配は，特定の投資企業による単独支配が成立してい
ないことから，排他性の条件を充たしておらず，関連会社に対する半強度の支配とは異な
ることを指摘した。このような考え方に基づくと，共同支配企業は，共同支配投資企業の
連結上のエンティティーに含まれていないことから，一行連結としての持分法の適用対象
とはなりえない。仮に，共同支配企業に対する投資を持分法によって会計処理するのであ
れば，それは，連結の代替手法としての持分法ではなく，測定基礎としての持分法が用い
られることになると考えられる。しかしながら，このような共同支配企業に対する投資の
会計処理については，時価法をはじめとするその他の代替的な測定方法の適用可能性も含
めて，更なる検証が必要であるといえる。 
2 つめの課題は，連結上のエンティティーの範囲が支配概念に基づいて画定される根拠
である。本研究では，第 1 章における分析結果を踏まえて，連結上のエンティティーの範
囲が支配概念によって規定されることを前提として分析を行ってきた。このような前提は，
米国における連結会計に関するルールや先行研究を検証することによって，歴史上も一貫
して支配企業モデルが支持されてきたという分析結果に基づいている。しかしながら，連
結上のエンティティーの範囲の画定基準については複数の選択肢を想定しうる中で，支配
企業モデルが用いられてきた理由については，本研究において明らかにされていない。こ
のような支配企業モデルの合理性については，更なる検証が必要となろう。 
 3 つめの課題は，子会社および関連会社に対する投資だけではなく，それ以外の投資目
的による有価証券も含めた，株式投資の会計モデルに関する包括的な検討である。本研究
では，現在の会計のルールにおける金融商品の区分を与件として分析を行っている。例え
ば，日本の会計のルールであれば，有価証券の保有目的が 4 種類に区分されることを前提
にしている。しかしながら，このようなカテゴリーが自明のものとはいえないし，有価証
券の保有目的に応じた混合測定モデルの合理性についても，金融商品会計における主要な
論点の 1 つとされている。そして，このような株式投資における一貫した会計モデルを探
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求していくと，本研究の結論に影響を及ぼす可能性もある。 
 4 つめの課題は，その他の包括利益（OCI）の位置づけである。本研究における分析結
果を踏まえた持分法の会計モデルにおいては，一定の場面においては，OCI を利用するこ
とによって損益認識のタイミングを繰り延べることを提案している。しかしながら，第 4
章において指摘したように，近年の国際的な会計基準の設定・改正を巡る議論においては，
OCI 項目が増加していくことに否定的な主張が見られ，また，OCI の位置づけ自体につい
ても，統一的な見解が示されているわけではない。このような観点からは，持分法の適用
にあたってOCI項目を用いることの妥当性については，更なる検証が必要であるといえる。 
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